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支那の |B 制 改革に よつ て、 世 界 における 銀 木 位の 最後の 堡壘は 覆滅し た。 そ の 兹 

に 到った 主たる 近因 は 米 國の銀 惯煽揚 政策であった。 副た る 遠因 は W 界不 a の 風 

潮で あつ た- - こ の 事件 を K 點 と す る 一 聯 の 波 動 は、 支 那 の a 货. 金 融 市場 を 根 机から 

振 S し て、 經 濟 理 論 の た め に、 圖 ら T も、 興 昧 ふ か き 實 驗 の 機 會を與 へ た」 こ の  一 W は 

そ の經 過と 精 と を 記 錄 し、 饼 せて 國際 經濟 におけ る， 乂那の 地位 を 明かに し ，ん. 0  0 

濟 機構の 特異性 を 究めん とする 微力な 試みで ある。 

序文と して は、 こ れ だけで 充分で ある。 蛇足 を い て^を 求 め る 嫌 は あ る が、 一 言 

著者が この 研究に 指を染 むる に： 全った 機綠に つ い て 語る こと を 許されたい e 

昭和 十 年 五月 十四日 夜の ことで あつたと 記憶す る。 中華 民國 外交 部 考察 尊 員と 

して 来朝した 張嘉鑄 氏と 張 肖 梅 女- 史と を迎へ て、 我等 同人 數名相 寄 ，0,、 大 K の 旗 亭 鹤 

家に 一 宵歡談 の機會 をつ くった。 

張嘉鑄 氏は當 時の. 中國 銀行 總經理 にして 今 の 國民 政府 鐡道， たる 0 公權氏 S 


^である。 栴 女史 は 张嘉鑄 氏と 同列の 使節と して 我等に 紹 介 された。 名刺に 

も Miss  Djang-  Shao-JVIei と あ る か ら、 朱 雄の 婦人と 思 ふて ゐた。 しかし 日を經 て、 女 史 

の 手紙に よって 承知した ところに よる と、 實 は、 お 二人 は 官命 を带び 公用 を 兼ねて 日 

木へ 新^旅行に 來 たので あつ； T 尤 も、 當 時 は、 日 支 兩國の 間に も、 こ れに應 はしい 親 

善 の 機 運 が i 朋 して ゐた。 

張 梅 女史 はィ ギリ ス に 學んだ 人で、 フ ラ ン ス では シャ ル ル • ヂ イド 先生に も？^ い 

たとい ふて ゐた。 金 融. 貨 带に關 する 著述 も あ つ て、 支 那 では 知名の 學者 である。 日 

木 S 政 治 .經 濟 問題に ついて も、 相 當 の豫備 知識 を もって ゐ； T 食卓で は 私の 前に 座 

つ て、 熱 心に 問 ひ、 埶ー 心に 聽 いた" 

「日 本の 財政 と 通貨の 關係は 今後に お い て 如何に 展開す るで あ、 J- う か。 

「H 木に おける 財 政. 經 濟 政策の 推進力 は 木當は どこに あるの か。 

「日本 は 支那から 結局 何 を 求めよう として ゐる の か。」 等、 等。 

こんな 無遠慮な 言 葉で はない、 婉曲 且つ 鄭重で は ある が、 鋒 鋩 は 極めて 勁捷 且つ 犀利 

であった。  . 
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の 夜、 私 の. 1$ 齋は 深 更. まで 灯 が ともった。 

こんな 折の 話題 は 大抵き まって ゐる。 ただ 一つ 偶然に 張^ 梅 女史の 口から 私の 

生活に 新しき 進路 を拓く ほど の 一： 一 曰 葉 が 洩れた。 忘れ 難き 一 言 であった。 

「あ な たの 書架 を拜 見す る と. 曰 木 語の 書物 は 無論の こ と、 英. 米 .獨. 佛 の 木が & 一んで ゐ 
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の國の ことの やうに よく 知って 居られ る T 過 褒 當ら す〕 しかる に、 こ の う ち に、 支 0 語 

の 木 は 一冊 もない。 支那 は あなたに とって 一ばん 遠い 國の やうです ね。 支那 人 は 

あなたの * 害 を飜譯 して 霞んで ゐ ますのに。  」 

これ は必 すし も 私の 怠慢に 對 する 咎め立てではなかった。 打ち くつろいだ 心 やす 

さ に、 不 用意の 間に 女史の 唇 を 漏れた 感想に 過ぎない。 しかし 私 は虚を 突かれて 當 

惑した。 夫君 張 嘉鑄氏 も 話 を 接いで 云 ふので あった。 

「私 ども は 新興 支那の 國民的 努力に つ いて 日本の 學 者の 御 批評 を 仰ぎたい と 思 ふ 

て、 柬 京で も 大阪で も、 努 めて 备 方面の 方々 にお 目に 懸 b ました。 しかし 應藏 なく 言 


/ば、 結局 失望いた しました。 ぉ國の 方の 支那に 關 する 知 謁は、 榴 してい は ゆる 支 

良 V の.；^ 那學 か、 然 ら ざれば、 私 どもに も あまり-感興 のないで 年 も 二 千年 も 前の 支那 

古典の 學問 であ.^ ます。 私 ども 支那の 新人が、 支那 を 近代的 統一 國 家に する ために 

最近 數 年に 亙って 懸命の 努力 をして ゐる 建設 運動に ついては、 何人から も 適確なる 

御意 見 を 承る ことができなかった。 これ は 日本の ために も 支那の ために も 嘆か は 

しい こと だと 思 ひます"」 

私 はこの 率直なる 述懐に いたく 心 を 打 たれた。 隣邦の 學徒 として， 汗顔の 至 b だ 

とも 思 ふた。 その 夜から 私 は 精 苦を盡 して 支那 研究に 鞭 を あてた。 

さ しづめ 私の 頭の なかに 三つの 問題が 浮んで 來た。 

その 一 は 支那の 貨帑 制度で ある。 これ は 其 頃す でに 支那の 財界に 物議 を 酸して 

ゐた 口 オズ ゲ H ルトの 銀 政策に 關聯 する 問題 で、 そ の 夜 もし き り に 論議され たこと 

であった。 
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第一 部. 序論 米國銀 政策と その 對支 意圖 

第 一 章 米國銀 政策の 政治的 背景 

大統領 P オズ、 ヴ ュ ルトの 銀 政策 は、 主として 米國の 政治的 情勢に 迎合して 

促發 された もので あつ て、 こ れ を經濟 上より-見れば、 いは ゆる 二 ュ ー.、 デ ィ ー 〃 

體 系に 附隨 して その 一 小 部局 を 占む るに 止 リ、 國 內的 影響に 關 する 限りに お 

い て は、 功 罪と も に、 さ して 重大なる 意義 を 有する もので はない。 

しかし 之れ を國際 的に 見る と、 こ の 銀 政策 を 原因 若しくは 少く とも 機綠と 

し て、 上 海 を 震源と す る 「銀 恐 慌」 を 誘 發 し、 支 那の 通貨 金融市場に 深甚なる 影響 

を 及ぼした るの みなら す、 印 度、 メキ シ コ、 ぺ ルク 等の 經濟 にも 危局 的な 波紋 を 

描いて ゐ る。 就 中、 支 那に對 する 影響 は 米國銀 派の 人 々の豫 期に 反し 若しく 

は少 くと も豫 期に 添 はぬ ことで はあった が、 そ の 意義 は 極めて 重大であった 
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1)  Congressional  Record,  Seventy-Second  Congress,  First 
Session,  Vol. 75,  No.  4，  pp.  274-283, 一 also  Hearings  before  the 
Committee  on  Coinage,  Weights,  and  Measures,  House  of 
Representatives,  Washington,  1933.  pp.  29-56. 

2)  Congressional  Record,  Seventv-Seconcl  Congress,  First 
Session,  Vol. 75,  Xo.  32,  pp.  2701-2715. 

3)  Hearings  before  the  Committee  on  Coinage,  etc.,  pp.  57-87. 


そもそも 米國銀 派の 人々 が 銀 政策 を 促進す るた めに 標榜した 目的 は 之れ 

を 次 の 三 點に耍 約す る こと が で き る- 

第 一 世界の 市場に おける 銀の 格 を 引上げて 銀貨 諸國 殊に 支那の 購買 

力 を增進 し、 米 國の 楡出貿 戸^ を容： Ik" ならしむ る こ と： この 主張の 代 fl^ 的なる 

ものと して、 一 九 三 一 年 十二月 十日の 米國 上院 木會議 及び 一 九 三 三年 二月 二 

日の 下院 委員 會 における ビッ 卜 マ ン 氏の 演說を 擧げる ことができる」 

第二 銀 を 墓 礎と する 通貨の 膨股を 促して 一 般物慣 の 騰貴 を圖 り、 依 つ て 

以て 財界の 景： S を煽揚 する こと- この 主 を 代 一で、 する ものと して は、 一 九 三 

二 年 一 月 二十 五日の 上院 木會議 における ホ イイ ラ ァ 氏の 演說を 擧げる こと 

が で き る _。 氏 は 一九 三 三年 二月 三 日の 下院 委 員 會 におい て も、 ほ ぼ 同様の 主 

張を橾 返して 詳說 して ゐる 3 

第 三 銀の. 一 巾 15 を 吊上げて 米國 における 銀 業者の 利 益 を 擁 護 し、 銀 產 業 の 

振興 を圖る こと" 

以 上 三 點 のう ち、 第 一 の 主張に 對 して は米國 においても 政治に 與ら ざる 學 


1)  例へば T. ふ Kreps,  The  Price  of  Silver  and  Chinese  Purchas- 
ing Power  (Ouarterly  Journal  of  Economics,  Feb.,  1934) ― also, 
J'lW,  Kemmerer,  On  Money.  1934,  pp. 129  f. 

2)  Herald  Tribune,  Oct. 16， 1935.  p.  35. 
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1) Howard  S  Piquet,  Outline  of  the  New  Deal  Legislation  of 
1933-1934,  2  ed.,  pp.  42-43. 


免除 せらる る こと— 

聯 Hi- 準 蓆 ラが 以上の 手段 を 採る ことに 同意せ ざ る 場合に は、 大 統領 は 次の 

方法 を擇る こと を 得。 

(一) 満期の 聯邦 債務 を 支拂ひ 又は 國債を 買 入れる ために 大藏卿 をして 三 

十億 ドルまで 紙幣 (Green  Tracks) を發 行せ しむる こ と。 

ニー) 命令 を 以て 金銀 貨带の 比價を 定め 全 國に兩 本位 制 を 布く こと。 

(三) 國際 協定と 關聯 して 木位ド ル 金貨の 金 量 を 五 割まで 切 下ぐ る こと 

之れ を 要するに 、大統領 は トォマ ス 修正案に よって 聯邦 準備銀行 をして 三 

十億 ド ルを 限度と する 公開市場操作 を 行 はしむ る こと を 得べ く、 準 備 銀行が 

これに 同意せ ざる 場 < ^口に は、 大 藏卿 をして 三十 億ド ル を 限度と する 政府 被 S 

を發 行せ しむる こと を 得べ く、 さ らに木 位 金貨の 平價切 下を斷 行す る こと も 

できた ので ある。 これ だけの 權 限が 與 へられて あつたの だから、 インフレ ー 

ショ ン のために 銀 を 動員す る こと は事實 において 無用で あつ た、 少 くと も そ 

の 必要はなかった。 
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1) 後に 現行 置 目の 六 〇％ 以上に 定 むる こ と を 得ざる 旨の 制限 を 加へ て, 
國際 協定と は無關 係に 平 價切下 を 行っても よい こ とに 修正 せられた. 
一九 三 四 年金 準備 法 第 十二 條參照 


1) 財 M 法人 金融 研究 會 調書 第 十二 編 銀 問題 二 —— 頁 

ハ Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  128，  June  8， 1934,  p.  11149. 
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2)  V.  S.  Leong,  Silver:  An  Analysis  of  Factors  Affecting  Its 
Price,  Washington,  1934.  pp.  96-98. 

3)  Herbert  M.  Bratter,  The  Silver  Market  (U.  S.  Department  of 
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1)  Handy  &  Harman,  21st  Annual  Review  of  the  vSilver  Market 
1936,  p.  8. 

2)  Herbert  M.  Bratter,  Will  the  American  Treasury  Continue 
to  Buy  Foreign  Silver  At  45  U.S.  Cents  An  Ounce?  (Finance 
&  Commerce,  Shanghai,  April 7, 1937,  p.  375.) 
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國は 第二 位に 居 り、 力 ナ ダ、 ぺ 

と、 米 國の銀 業 资木は 南北 兩 

で あ る。 卽ち 米國系 の 資本 


二十 五のう ち 純粹の 銀山 は 一 つ だけで ある 

，恐らく は 千 人の 人 を 使って はるまい 

から 見る と、 世 界の 第一位 は メキシコ 

ルゥ これに 亞ぐ 順序で ある が、. S 木 閥 

米 大陸に 君臨して 世界に 重き をな し 

によって 經營 せらる る 銀產額 は、 一 九 
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1)  V.  S.  Leong,  Silver,  pp.  68-71.— also.  Speech  by  Senator  Fess 
of  Ohio,  Congressional  Record,  Vol. 78,  Xo. 128,  Tune  8, 1934, 
pp.  11137  f.  ' 

2)  Annual  Report  of  the  Director  of  Mint,  Washington,  1935,  p.  31. 

3)  V.  S.  Constitution,  Article 】, Section 1 and  3. 


第一 部， ：！： 論  . • 一  〇 

に. つて ゐる- さらに 銀 精煉 業に お いて は、 米國系 資本の 支配 は 一 層 廣き範 

圍に及 び、 世界 產額 の 七 割 三分に 達して ゐる： メキシコ における 銀 精煉 業 は 

殆ど 全部が 米 國系资 木に より-て 握られて ゐ ち" 

资木的 勢力が 斯 くも 米國に 集中され てゐる こと は、 米 國の銀 運動に 政治的 

色彩 を與 ふる 原因の 一 つで あらう - 

米國 における 銀の 主 耍產地 は ュ タ、 ァ ィ ダ ホ、 ァ リ ゾ ナ、 乇 ン タナ、 コ 口 ラ ド、 ネ 

ヅ ァ ダ、 二 ュ J  メ キ シ コ の 諸 州であって、 これら 西部 七 州で 全國產 額の 九割以 

上 を 占めて ゐる ■ 

米 國 法に よれ ば、 卩 院 議員 は 各 州の 人 口 に應 じて 選出す る こ と になって 

ゐ る が、 上 院議 員 は 各 州 平等に ニ名づ つ を 選出す る 規定に なって ゐ る： 從 つ 

て是 等： J 州 は 人： U 甚だ 稀少なる にも： g ら す、 十 四 名の 議員 を 上院に 送つ てゐ 

る。 し ケ. も 是 等 上 院議 員 の 中に は、 政 界の 領袖た る 有力者が 多 く、 殊 に大統 領 

に對 して 勢力 を 振 ひ 得る 民主黨 の 鬪士が 多かった。 銀ブ 口 ッ クを 組んで K 

W した 上院議員 は 次の 諸氏で あ る- 


K-ey.  Pittman 
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W.  tL  King 
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Klrner ヽ rllomas 

M.  M.  Logan 
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T.  ^  clmallv 
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共和 黨 

民主 黨 

民 主 黨 

民主 黨 

民主 黨 

民主 黨 
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アイ タネ 
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n  ロラ、 ド 
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る 農民 派 は、 そ の 目標が 銀 派 

の 上院に おける 重なる 人々 

民主 黨  オクラ ハマ 

民主 黨  ケン タツ キイ 

民 主 黨  ルイジアナ 

民 主 黨  テキサス 


フレ— ショ ニス ト竝 に： ig 村 負 一 

と 接近して ゐ るか ら、 銀 ブ 口 ッ 

を皋げ る。 


第一^ 米國銀 政策の 政： ^的お =Ei: ふ 


ンー art  in 1)1 cs 

C.  j.  Whit つ 

I に.  一. scnlj;^ ゴ a-lll 


第一 部 ，：^5: 論  一 二 

--. 二；  二 .ris 三 1  民 主 赏  -I シ シ ツビ ィ 

下院に おいても F 院議 長 レ イネ f 氏 (1ー. .1. RailKy) を 初と し て、 左 の 如き 有力 

な る 銀派議 員 が あ つ た"" 

民 主 黨  テキサス 

民 主 黨  アイダホ 

民 主 黨  アイダホ  . 

民 主 黨  ネ ヴ ァ ダ 

是 等の 議員 は選擧 地盤 を 擁護す るた めに 銀 惯煽揚 政策 を高唱 しなければ な 

ら ぬ- :so11〕cthilll,-  for  silver: を絕 叫し なければ ならぬ。 また 大統領 は、 是 等 の 

有力 議員の 御機嫌 を 損じて は、 何 事 もで きなくなる： 折角の ニュ ー / ィ ー ル 

も 中途で 行 詰 る： さう 思 はれた の で、 米 國全體 から 見て 經濟的 意義の 乏 し い 

銀 政策が 極めて 脤 かに 鳴 物 入で 行 はれた ので ある。 大抵の こ と では 支那に 

對 して 佛顏を 客まない 米國 が、 支 那の 哀訴 嘆願に も拘ら す、 銀 買 上の 手 を 緩め 

なかった 所以 も亦玆 にある。 この 政情 を』 外視 して は 口 オズ ゲ H ルトが 銀 


1)  "Or  ici,  nous  raisonnons  sur  tin  texte  des  Etats-Unis;  done  il 
faut  nous  faii'e  I'esprit  americaine;  il  faut  abandon ner  notre 
esprit  f  rancais  et,  si  je  me  permettre  quelque  incursions  dans 
la  terminologie  philosophique,  je  dirai  qn'il  faut  etre  pragma t- 

iste  ou  bergsonien  et  non  pas  cartesien  ou  rationaliste"  

Journal  des  ficonomistes,  janvier-fevrier  1936,  p.  90. 

2)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  7,  Jan. 11， 1934，  p.  423. 


政策に 發 動した 原因 を 理解し 難い。 シャル ぐ ブル イエ ー 氏 (Charles  B3uilhet) 

が、 一 九 三 六 年 二月 五日の フ ラ ン ス經 濟學會 におい て、 這 般 の 消 を述 ベ て ァ 

メリ 力 人の 考へ 方に 這 入らなければ この 運動 は 呑み込めな いと 說 き、 こ れ を 

會 得する ために は プラグ マ チ スト かべ ルグソ 二 ァ ン にならねば な ，い ぬ、、 デ 力 

, ト派 ゃ唯理 派に はわから ない と 揶揄して ゐ るの は 味 はふべき 言 葉 だ と m5 

ふ。 

尤も 是等銀 派の 政 客 は 銀 業の 利鲞 ゃ選擧 地盤の 擁護 を f?- 面に 主張す る こ 

と を 遠慮して、 つねに 銀の 惱みを 以て 天下 國 家の 憂 ひ を 装 ふやう に 努めて ゐ 

る、 そ れ だけに 彼等の 政略 的な 底意が 見 へ 透く。 ュ タの 上院議員 キ ング 氏が 

「眞の 複本位 論者 は 銀 の 救 濟を念 ふよ リも 寧 ろ 世界の 福利 を 希 ふ」 な どと 云 ふ 

てゐ るの は、 不 用意のう ちに 語る に 落ちて ゐ るので ある。 また 上院の 壇上 か 

ら 「私 は 選 舉區の 鑛業會 社 を 補助す る ことな ど を 問題に して ゐ るので はない。 

そんな ことに は 何等の 關心を 持たない。 ：：： 私 が 銀 を 問題に する の は、 そ れ が 

この 國の 工業 家に とって 少 からぬ 支援に なると 思 ふからで ある。 それが こ 
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II ラ ngressional  Record,  Vol. 78,  No.  20，  Jan.  27， 1934，  p.  1457 
2)    Congressional  Record,  Vol. 78,  Xo. 120,  May  30, 1934,  p.  10326. 
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一 a. 

の 固の 工場に おいて 人々 に 仕， を與 へる 助と なる からで ある。 それ- b ハ購 リヨ、 

力 を 造り 出して 我國の 過剩物 產を賣 柳ぐ ことになるからで ある... ：：： 」 と 還 

言して ゐる モンタナ 州の ホイ イラ ァ 氏が、 下院の， 演壇 か、 レ>  、マ サチ ュセッ ッ.. 

選出の 卜 レッド クエイ 氏 、ーノ  a によりて、 公然と 銀 思 惑 買 の 疑惑 

を 投，. W けられて ゐ るな ども、 この 問題の 背景 をな す 世態の 片 》 を 現し こも 

のとい ふ ベ き であら ，9V 


1) 一九 三 三年の jit 界ぉ さ^ 會;！ の 題 も 銀の 通货的 使/ HKt 關 する 限リ こ 
の 三 項 を PJI 題に して ゐる. League  of  Nations,  Monetary  and 
ICconomic  Conference,  Draft  Annotated  A,uenda  Submitted 
by  the  Preparatory  Commission  of  Kxpei'ts,  (leiicva,  1933, 
p. 18. 


第二 章 米國銀 政策の 法制 的 階梯 

銀 論者が 銀 政策の 方法と して 提案す ると こん は 頗る 多岐に 亙 b  、十 人 十 也 

の 観が ある が、 之 れを 一 括 すれば 詮す ると こん は R-enlonetizationof  Silver であつ 

て、 之 れを 大別 すれば 要する に 

(一) 銀 を 木位貨 19 として 復位せ しむる こと 

(二) 補助 銀貨の 使用 を增加 する こと 

§ 政府が 銀 を 買 上げて 發行 準備に 充 つる こと 

の 三つに 歸す る。 

このうち 第一 によれば 金銀 複本位制 か 叉 は 八 口 成 本位 制 を 採る ことになる 

ので ある が、 單 純なる 複本位制の 困難なる こと は 貨幣 制 K 史の 明徴す ると こ 

ろ である し、 合 成 木 位 制に しても 國際 的の 協調 を 前提と する ことで あつ て、 そ 

れが また 現在の 世界に おいて は^み 難い ことで ある。 だか む、 銀 派の 問に お 
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口 オズ、 ヴ H ルトの 政府 が 
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(一) 農業 救濟法 第三 部に 

(二)  ロンドン における 八 箇國銀 » 

(三) 一 九 三 四 年金 準備 法の ビッ ト 
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ではな 

う- 從 

示せら 

耍 な る 

策 は 主 

銀 政策 を 
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あるか ら、 こ れ 

つて この 方法 

れた 外に は、 殆 

部 分 と し て は 

として この 第 
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こ と が で き る 

國 政府の 債務 
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グの 如き 确カ者 

ゐ ないから 內容 

として 銀 を 用 ひ 

を赏 行しても 銀 

は、 ピ ット マン 氏 

ど 問題の 木 流に 

現れなかった。 

三 の 方途すな は 
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にして 今 
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政 策 と し 

提案の 世 
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關 する 規定 


1) U.  S.  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  7，  Jan. 11， 1934,  pp. 
419-424. 


(四) 一 九 三 四 年 銀 買 上 法 

以下 順次 これ を說 明す る。 

第 一 節 農業 救濟 法の 銀に 蘭す る 規定 

第一 金銀 比惯の 决定： a びに 銀貨の 無制限 鑄 造に 關 する 規定 

一 九 三 三年 五月 十二 日 を 以て 成立し た 農業 救濟法 (F  R  A) は、 そ の 第 三部す 

な はち トォ マ ス條正 案の 第 四十 三條 B 項 2 號 において、 大統領に 金貨と 銀貨 

の 量目 比率 を 確定す る 權限竝 に その 比率に より， て 無制限に 金 銀貨 W を 鑄 造 

する 權限 を賦與 して ゐる。 一 言 にして 云 へ ば 大統領に 金銀 複本位制 を 採 川 

する 權限を 認めて ゐる。 しかし この 規定 は、 新 產銀買 上に 關 する 一 九 三 三年 

十二月 二十 一 日付 の 大統領 布告、； g びに 銀國 有に 關 する 一 九 三！： 年 八 H: 九日 

付 大統領 布告の 前文に 援用 せられた 外に は、 何等の 效カを 現して ゐ ない。 卽 

ち 一 般 的なる 金銀 複本位制 を 採用して 金銀 兩 貨幣 を 無制限に 鑄 造す る こと 

は 今日まで 實 際の 問題に はなって ゐ ない。 

第二 幸 米 眉 銀 政策の 法制 的 階 禅  一七 


1) II.  S.  Piquet,  Outline  of  New  Deal  Legislation  of  1933-1934. 
p.  43— Congressional  Record,  Vol. 77,  No.  33,  April 21, 1933, 
pp.  2094  f. 


1) Congressional  Record,  Vol. 77，  No,  39,  April  28, 1933,  pp. 
2579  f. 


第一 部 序 ^  一  八 

. 第二 米 國に對 する 外國 政府 債務の 支 拂を銀 を 以て 受取る 規定 

農業 救濟法 第三 部 第 四十 五條に お い て、 合 衆國 政府に 對 する 外 國 政府の 債 

務卽ち 一 九 三 二 年 夏の 口 ォザ ン ヌ會議 以来 列國の 間で 懸案に なって ゐた戰 

債の 支拂 につい て、 大 耍 左の 如き 規定 を 設けて ゐ る" 

「大 統 領 は、 木 法 通過の 日より-向 ふ 六 箇月 を 限 ちへ 外 國 政府. の 合 衆 國に對 す 

る 債務の 支 拂を銀 を 以て 受取る こと を 得。 この 銀の 價格は 一 ォ ン ス につ 

き 五十 仙 を 超 ゆる こと を 得す。 また 本條 によって 受取る 銀の 總額は 二 億 

弗 を 超 ゆる こと を 得す。 

「この 銀 を 引 當に銀 證券 を發 行す る、 - また この 銀 證券に 對 する 兌換の 耍 

求に 應 する ため に、 こ の 銀 を 以て 本位 銀貨 及び 補助 銀貨 を 鑄 造す る。」 

この 規定 はトォ マ ス 修正案 を 更に アリゾナ 州 選出 上院議員 ハ イデ ン 氏が 

修正して 確定 案と なった ものである！.^ 本案 は 銀 を 高く 見 積る ことによって 

外 園に 對 する 債 權を切 松て る もの だとい ふ 攻擊に 答へ て、 トォマ ス氏は 次の 

やうに 云 ふて？ Q る。 


「我等の 聯合 諸國は 四十 四 仙 乃至 五十 仙の 値 打し かない ド ルを 借り， た。 

現在に お いて、 彼等が 金で 我 國に拂 ふと すれ ば、 農產物 にお いて は 二 弗 四十 

四 仙に 當リ 一 般物價 にお いて は 約 一 弗 八十 仙に 當るド ルを 以て 返濟 する 

ことにな る。  だ か ら、 彼 等に 三 割の 割引 を與へ て も、 債 權 成立 當 時に 彼 

等が 借，.^ た價 値よ，.^ も 二割 か 三 割は餘 計に 取 立てる 勘定になる。 この 値 

引 をしても 我國は 正義の 一 部を杲 した ことにし かならない と 思 ふご 

この 規定が 設けられて 間もなく 八 口 衆國は 一 九 三 三年 六月 十五 日 期限の 聯 

合 諸 國に對 する 戰債約 一 億 四千 三百 萬 弗の 內約 一 千 一 百 萬 弗 を 左表の 如く 

領收 し，；？ 


英 

ポ 


第一 表 米 國の戰 債 領收額 

滿期額 

國  七 五" 九 五 〇、〇〇〇 卯 

四 0., 七三 八.， 五六 八 

一 三、 五 四 五.. 四 三 八 

六、 三 二 五 .，〇〇〇 

一一 r 五 五 九、 〇 六 二 


タ 


ヂ 

ラ 


領收額 

〇、〇〇〇、〇〇〇 卯 

〇 

一 "〇〇〇、〇〇〇 

〇 . 
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プ 


1) Walter  Lippmann,  The  united  States 】n  tne  "\\  or】rt  Artairs 
1933,  pp.  106-109. 


第一 部.；： 論  二 〇 

チェコ ス Q ヴァ キア  一 、五 〇〇、〇〇〇  一 八 〇、〇〇〇 

ルゥ マニア  一、 〇〇〇、〇〇〇  二 五、 〇〇〇 

エストニア  二八 四、 三 ニニ  〇 

ユウ ゴォス ラヴ ィァ  二 七 五、 〇〇〇  〇 

フィンランド  一四 八、 五 九 二  一四 八、 五 九 二 

リツ ァ -ーァ  一三 一一、 〇 九  一  一 o、〇〇〇 

ラト ゲイ ァ  一一 八、 九 六 一  六、 〇〇〇 

ハン ガリィ  二八、 二 〇 六  〇 

合  計  一四 三、 六 〇 五、 二 九 四  一一、 一一 一六 九、 五 九 二 


右の 內 ラト、 ヴィァ 以外の 諸國は いづれ も 銀 を 以て 决濟 した-" 故に 銀に よ 

る 决濟額 は 一 千 一 百 三十 六 萬 三千 五 百 九十 二 弗と な リ、 そ の 量目 は 農事 救濟 

法の 規定に より、 一 ォ ン ス 五十 仙に 評價 して、 二 千 二百 七十 二 萬 七 千 一 百 八十 

四 オンスと なる。 

イギリス はこの 一 千 萬 弗の 支 拂に充 つるた め 二 千 萬 オン スの銀 を 印度に 

おいて 購入した" 當 時に 於け る 銀の 相場 は 三十 六 仙 を 上下して ゐ たか ら、 ィ 

ギリ スは七 百 二十 萬弗內 外の 資金 を 以て 一 千 萬 弗の 支拂 を決濟 した ことに 

なる。 英國藏 相 は議會 において この 銀 購入に 要した 資金 を 一 百 六十 萬榜と 


報告して ゐる。 其 他の 諸國は 幾許の 價格を 以て 銀 を 買 入れた か 明かで ない 

か ら、 精 確な 數字を 示し 難いが、 いづれ も 債務 額よ，.^ は 相當安 惯 の 銀 を 以て 支  ♦ 

拂に 充て 得た こと は 明で ある。 

アメリカの 銀 派 は、 こ の 規定に より て、 歐 洲 債務 國の 前に 安 惯な銀 を 以て 戰 

債 を 支拂ひ 得る 好餌 を投 じ、 依 つて 以て、 (一) 各 國に銀 を 買 ヒげ させて その 巿 

惯を 塌 ，.^、  (二) 國內 では この 銀 を 見返りに 銀 證券 を發 行して 通貨 膨脹 を 促し、 

(三) 同時 に戰 債の 取 立 を進涉 せしめようと いふ、 一 擧三 得を沮 ふたので あるが、 

各國が これに 追從 する こと を肯 じなかった ため に、 こ の 計 畫 は事實 において 

畫 餅に 歸 した。 すな はち アメリカ は 満期 債 權の約 八 分に 當る 金額 を 更に 銀 

の 値鞘 だけ 割引して 實算六 分に も 足らぬ 額 を 受取 ^、僅 に 二 千萬ォ ン ス餘の 

銀 を收納 して 債權 確保の 意思 を 表明し 得た る に 止 り、 銀 政策と して は、 そ の 第 

一 步を踏 出した とい ふだけ で、 殆ど 何等の 影響 をも殘 さなかった。 

この 規定 は 一 時 的の もので あるか ら、 六 箇月の 期間 經過 とともに 全く その 

效カを 失 ふた。 
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部 
序 


第二 節 偷敦 における A 箇國銀 協定 

第一 世界 經濟 會議の 銀に 關 する 决議 

英京 口 ンド ンに 六十 六國の 代表者 を 集めて、 世界 不、 况 克服の ために、 一 九 三. 

三年 六月 十二 日から 七月 二十 七日に 至る 四十 六箇 日に 亙って 有史以来 の大 

評定 を 開いた 世界 經濟 會議 は、 そ の 木來の 目的に 關 して は、 殆 ど 何の 得る とこ 

ろ もな く、 曠 古の 國際 小田原評定に 了った。 ただ その 閉會 間際に 特別委 員會 

を 通過して 木 會議に 報告せられ た 銀に 關 する 小さな 决議 だけが この 大會議 

における 唯 一 の收穫 となつ て、 後 日の D オズ ゲュ ルト銀 政策に 消媳 すべから 

ざる 口火 を 供した。 

^ ォザ ン ヌ會議 の 決議に 墓いて 世界 經濟會 議專門 家 準備 委員 會が 作成し 

た經 濟會議 議題 註釋 書に は、 貨 幣 信用 政策の 一 部と して 銀の 問題に 觸 れ、 銀 價 

引 上 を 目的と して 唱 へらる る 各種の 提案 を 順次に 考究して 最後に 次の 如き 

試案 を 示して ゐ. ^。 


1) League  of  Nations,  Monetary  and  Economic  Conference,  Draft 
Annotated  Agenda  Submitted  by  the  Preparatory  Commission 
of  Experts,  Geneva,  1933,  pp.  17-18. 


「これに 關し て、 玉" 人 は  額面の 

は、 是 等の 小額 紙帑 を囘收 して 適正 

こと を 提案す る。 經濟 會 議 は、 之 れ 

ての 銀の 使用 を擴 張す ベ きか を檢 

却したい 場合に おいて も、 こ れ によ 

に 行 ふこと が 肝要で ある。 

「會議 はまた 生 產者竝 に 通貨 當局 

しあ. とすれば 如何なる 方法に よ 

工業 的 用途 を 開拓し 擴張 する 問題 

「銀 を 使用す る諸國 殊に 支那との 

の ものの 惯 格の 騰貴に よってで は 

つて 最も 利 S を齎 される であらう 

れを 安定せ しむる こと を 目指す ェ 

と 期待され、 一 般 に歡迎 される であ 
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小さい 銀行券が 流通す る諸國 において 

なる 限度まで 補助 銀貨と 取 代 へ 得べ き 

に關 して 如何なる 範圍 まで 補助 货 とし 

討 す ベ き であら う。 政 府 所有の 銀 を 賣 

つて 市場に 無用の 混 亂を釀 さない やう 

による 銀の 賣 買に 改善の 餘地 あり や、 若 

る ベ き や を 考究す ベ きで あ ら う。 銀 の 

もまた 眞， 重なる 考察に 値する と 思 ふ。 

通商 關 係よ リ 見れ ば、 貿 易 關係者 は 銀 そ 

な く、 商 品價 格の 一 般的 水準の 騰貴に よ 

" 物惯 水準 を 引上げて 適宜の 時期に 之 

作 は、 銀 價 にも 好 適 なる 結果 を齎す もの 

ら う I 

二 三 


1) U.  S.  Executive  Agreement  Series,  No.  63,  Silver,  Memorandum 
of  Agreement  between  United  States,  Australia,  Canada,  China, 
India,  Mexico,  Peru,  and  Spain,  Washington.  1934. 一 日本銀行 
調査 局 最近 米國に 於け る 銀 問題 二三 頁 以下  一 W.  Lippmann, 
The  United  States  in  World  Affairs  1933.  pp.  149—150. 


第一 部 序 偷 I 

この 提案 を 踏ま へ て、 米 國代丧 ピソ 卜 マ 

决 議案 を 提出して ゐる" 尤も 専門家 準備 

において 一 般物惯 下落の 一 檨 態と 見 て、 物 

卜 マ ン 氏の 提案 は、 專 ら銀惯 の 騰貴 を 促進 

ビッ 卜 マ ン 氏の 提出した 决 議 草 案 は、 經 

委 員 會に 附託 さ れ、 意 見の 交換 を 行 ひたる 

特別委 員 會 が 設けられ た： この 特別委 員 

草案 を 修正して、 七 十九 日に 大要 左の 如 

翌 ：！： この 提案 は 第. 二分 科 委 員 會 を 通過し 

そ の 承 認 を 得 

會纖參 加 國に對 して 左の 勸吿 をな す 

(一) 銀の 惯 格の 變動を 緩和す る R 的 を 

有 又は 使用す る 諸國の 間に、 一 の « 定 

協定に 參 加せ ざ る 諸 國は銀 市場に 著 


ン氏は 

委 員 會 

惯の引 

する こ 

濟 會 議 

結果、 さ 

會 にお 

き 內 容 

て、 解散 

ベ き X  J 

以 て、 主 

を 得 る 


世界 經 


の 

ヒ 

と 

要 

1 I 


提案 

を 力 

{ ま 

第二 

に 銀 

る 討 

决議 

前 の 

を决 

銀產 

努む 


濟 會 議 

は、 銀惯 

說 して 

點を置 

分科 委 

關係國 

議 の 結 

案 を 採 

木會議 

議 す" 

國及 び 

ベ き こ 


の 

、 

擇 


二 四 

銀に 關 する 

下落 を大體 

る の に、 ビ ッ 

てゐ る。 

より-銀 小 

よりなる 

ッ卜 マン 

た： その 

吿 せられ、 


會 

-ビ 

し 


多 

と „ 


響 を 及ぼす ベ き 措 


の 銀 を 保 

また この 

.處 を差控 


ふ  <  き こと 

(二，) 今後 銀貨の 品位 を 千分の 八 百 以下に 低下せ しむる やうな 立法 Hf 段 を 

差控ふ ベ きこと。 

(三) 事情の 許す 限り 銀貨 を 以て 小額 紙 带に代 へ 川 ふ ベ きこと。 

最初 ビ ッ ト マ ン 氏の 提案に は、 右 の 外 に、 各 國 中央銀行に 對 し、 そ の 金 S 準備 

の 八 割 を 金 を 以て 三 割 を選擇 的に 金 叉 は 銀 を 以て 保有すべき こと を 協定す 

る やう 勸獎 すべし とい ふ  一 があった が、 反 對 論 が あって 採擇を ni ル るに . せ ら 

なかった。 

第二 八 箇國銀 協定 

經濟 會議の 銀に 關 する 决議は 拘束力の ない 勸 吿 案で あつ た。 そこで 主 と 

して ビ ッ 卜 マ ン 氏の 幹旋 によつ て、 こ の 決議の 二日 後 ちヒ 二十 二  H にせ 

つて 經濟會 謹と は 別個に、 八 箇國銀 協定なる ものが 成立した" 八 筒 國とは 銀 

の 大量 保有 國乂は 使用 國 として、 ィ ンド、 支那、 ス ぺ ィ ン の 三筒國 及び 主要 銀 0 

國 とし て、 ォ ォス 卜ラリ ァ、 力 ナ ダ、 ァ ノ リ カノ キ シ コ、 ぺ ルゥの 五箇 國 である」 
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1) U.  S.  Executive  Agreement  Sedes,  No.  63,  Memorandum  of 
Agreement  between  United  States,  Australia,  Canada,  etc., 
Washington,  1934.  —  R 本 銀行 調査 局 最近 米國に 於け る 銀 問題 二 
,、H 以下 


第一 部 は 論  二..； ハ 


協 定 の 主要 條項は 左の 

二)  3 印度 政附は 一九 三 

オンス 以 上 の 銀 を賣却 

處 分量 は 年額 平均 純 分 

年度に 於て 純分 三千 五 

量と 三 千 五 百萬ォ ン ス 

但し 一 年間の 最高 處分 

^前項の 规定 に拘ら 

力 政" 时に 引渡す ベ き 0 

銀 は 木 協定の 範圍 より- 

3-  W し 印度 政^に 依 

俊 七 千 五 百萬ォ ン ス に 

(二) ォォ スト ラ リ ァ、 力 ナ 

定； 4： 精 中 銀の 賣却を 行 


如 し： 

四 年  一； 一  H: より 

に：^ り 0 分 せ ざ る 

三 千 五 百萬ォ ン ス 

白 萬 オンス を處分 

との 差 は 後年 度に 

量 は 純分 五 千萬ォ 

す、 印 度 政府が 木 « 

を 何れ かの 政府に 

^ 夕 す 

る 3 項の 銀處 分量 

達する 場合に 於て 

ダ、 アメリカ、 メキシ 

はす 且つ 一 九 三 w 


向 ふ g: 筒 年間 銀 純分 一 俊 四千 萬 

ベ し.、 右四歸 年間 の 各 縢 年中 の 

を 墓 準と する も、 印 度 政府が 或る 

し 得 ざ る場ム 口に 於て は、 實 際處 分 

於て 追加 返， 分 を なすこと を 得。 

ン ス に 制限 せらる。 

定 日付 後 戰 債 支拂の 爲めァ メ リ 

賣 却した る 場合に 於て は 右賣却 

と g 項の 銀 賣 却 量 との 合計 が 一 

は 協定 各國の 義務 は 停止す ベ し。 

コ 及 び ペル ウーの 諸國 政府 は 木 S 

年より 向 ふ四瞎 年間 各輕 年中 右 


諸 國の銀 生產額 

て 市場よう 引揚 

國 が 買 上げ 又は 

(三) 前條に 侬リ買 

し て) に 使用す る 

(四) 支那 政府 は 一 

銀の 賣却を 行 は 

(五) スペイン 政府 

ン ス 以上 を 賣却 

は 年 平均 純分 五 

ン スを處 分し 得 

は 後年 度に 於て 

分 七 百萬ォ ン ス 

協定 第二 條 によ 


よ 

ト 

力 

九 

ま 

百 

追 


^純分 三千 五 百萬ォ ン ス 

る ものと す。 右 諸 國は該 

揚 ぐべき 分 擔額を 協定 す" 

げ叉は 引 揚げた る 銀は貨 

又は 其 他の 方法に 依，.. N 右 

三 四 年 一 月 一 日よ， o- 向 ふ 


一九 三 四 年 一月 一日よ リ 

侬リ處 分す る こと を 得 す_ 

萬 オンス を 基礎と する も 

る 場合に 於て は、 實 際處分 

加 處分を なすこと を 得。 

に 制限 せらる 

る 銀 產各國 の 買 上 分擔額 は 一 


を 買 上げ 叉 は 其 他 

銀 純分 三千 五 百 萬 

幣用 (銀貨 鑄 造 叉 は 

四箇 年間 賣却 せ す。 

四箇 年間 鑄 潰 貨幣 

向 ふ 四箇 年間 銀 純 

. 右 四箇年 各曆年 

. ある 年度に 於て 純 

量と 純分 五 百萬ォ 

但し 一 年間の 最高 

附帶 約款に よって 
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の 方法 を以 

オンス 中 各 

通貨 準隨と 

よ， 生す る 

分 二 千 萬 ォ 

中の 處分 量 

分 五 百莴ォ 

ン ス との 差 

處 分量 は 純 

左の 如く 定 

二 七 


第一 部 .^ 論  •  二.^ 

め ら れ た- 

一四、 四 二 一 、四 一 〇 ォ ン ス 

六 五 二、 三 五 五 

一、 六 七 一、 八 〇 二 

七、 一 五 九、 一 〇 八 

一 、〇 九 五、 三 二 五 

二 五、 〇〇〇、〇〇〇 

この 協定 は 世界 經濟會 譲が 結んだ 唯一 の 杲實で あ る が、 そ の效杲 について 

は 國 ともに 多くの 望み を 翁いで ゐ なかった- (一) 世界の 銀 產額は 年 ケ滅返 

の步 調を迪 つて はゐた が、 な ほ 一 九 三 三年に 於て 一 億 六 千萬ォ ン スにヒ "、協 

定 による 銀 產五國 四 年間の 買 上 分 擔額を 凌駕して ゐ た- (二) 殊に 米國を 除く 

濠、 加、 墨、 秘 の 四 國は全 體を饼 せて 一 千萬ォ ン ス餘を 引 揚げる だけで あるから. 

世界の 市場に は 殆ど 何等の 影響 も與へ ない： (ニー) ィ ン ド は、 米 國に對 する 戰債 

支拂 のために 歐洲 諸國に 譲渡した 銀 を 除けば、 一 九 二 七 年 以来 木 協約 規定の 


アメリカ 

ォォス トラ リア 

カナダ 

メキシコ 

ベ  ル  ゥ 

合  計 


三千 五 百 萬 ォ 

な る 拘束 を 加 

の 銀を賣 出す 

して 氣 にかけ 

銀 を 輸出す る 

難い。 從 つて 

であった。 八 

ァ メ 

ォォ スト 

力  ナ 

ィ  ン 

メ キ 

ぺ  ル 

ス ぺ . 

第. 二 章 


ン ス 以上 を 賣 出した 年 は 

へられた と は暖： じな かつ 

形勢 もな く、 銀 貨を廢 止す 

なかった。 (五) 殊に 支那 は 

場合と ス トツ ク 賣 却 の た 

こ の 協定に よ る賣出 制限 

箇國 協定 は 次の 如く 批准 


ない。 從っ てこの 協定に よって 新た 

た。 (四) 支那 及び スペイン も 當 時 大量 

る 意思 もなかった の で、 こ の 協定 を さ 

銀貨 國で あるか ら 、質 «^ 决 濟 の ために 

めに 輸出す る 場合と を 明確に 區 別し 

は 支那に とって は 事實上 殆ど 無意義 

せられ こ 


ラ 


シ 


力 

ン 


九 三 三 年 十 

九 三 四 年 ， 


二月 

二月 

三 月 

三 月 

三 月 

三 月 

四 月 

四 月 


十 一 日 

十六 日 

十八 日 

十七 日 

十 一 日 

十六 日 

十四 E 

十四日 
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1)  U.  S.  Executive  Agreement  Series,  No.  63.  ^Slemorundum  of 
Agreement  between  The  United  States  of  America,  Australia, 
Canada,  China,  India,  Mexico,  Peru  and  Spain.  (Suppliment). 

2)  T'ang  Leang-Li  (湯 良 禮）， China's  New  Currency  System, 
Shanghai,  1936,  p.  64. 


第一 部-;:^  0  三 〇 


十 乂 那 

し て 次 

「こ 


こ る 


反し 

は そ 

を 弊 

こ の 

ゐ る。 

定 以外 

の 通貨 

要」 な る 

メリ 力 

國 たる 


t 比 

の 如 

こ と 

て、 支 

の 適 

明す- 

保留 

ァ メ 

の 何 

を 外 

こ と 

の 意 

支 那 


き 

定 


當 

ま 


に 際して 一 

保留 條件を 

を批淮 する 

鑑み、 金銀 比 

國 民の 經濟 

と 甲〕 惟す る 


を 

の 


銀 問題に 

力 代表 は 

を も 求め 

の 通 貨 に 

カ說 した 

に 引 招ら 


初 

れ 


と 

力 

て 


九 三 三年 七月 二十日の 第二 分科 委員 

rtz: ナこ。 
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民國 政府 は 

こ の 協定の 

響 を 及ぼす 

ひ、 如 何なる 


當 

こ 


う、 中華 

變 動が、 

に惡影 

ろに 從 


銀 力 支 

具現す 

と認む 

行動 を 


る 

採 


の 基 

銀價 

場合 

る も 


利益と 相容れ 


る 

、口  a- 

な 


ァ メリ 

銀慣煽 

かった 

安定せ 

つ た。 

に銀價 

いのは 


力と 支 A と 

揚を目 ざ し 

ので ある。 

しむる こと 

しかし 協定 

に 挺 を 入れ 


の不 一 

て 工作 

支那の 

が 「銀 惯 

の 結果 

る 方針 


致 

ま 


蓋し 自然の 數 であ 


を 明 

て ゐ 

表宋 

昂騰 

銀の 

に 終つ 

つ た。 


會 决 議 

礎的貨 

安定の 

に は、 國 

自由な 

瞭に現 

るが、 支 

子 文 氏 

ょジも 

生產國 


こ。 


を 援用 


主円 

民 

ま 


本位 

ゆ - J 

政府 

こ と 

し て 

は 安 

支那 


こ 


る ァ 

の 消費 


.1) 】i.  y\.  p. ratter,  Monetary  Use  of  Silver  in  1933,  U.  S.  Dt'pt. 
of  Comm.,  pp. 126  f. 


第三 新 產銀買 上の 大統領 布吿 

口 オズ、 ヴ， H  \ ト 大統領 は、 口 ンド ン銀 協定の 批 淮に當 リニ 九 三 三年 十二月 

二十 一 日付 布 吿を以 て、 左 の 如く 國內に 於る 新 產銀を 買 上ぐ る こと を 定めた。 

二) 造 带局は 一 九 三 三年 十二月 二十 一 日 以後 國內 にお いて 採掘せられ たる 

銀 を 本位 銀貨に 鑄 造す るた めに 受納す ベ し。 

(二) 受納した る 銀の 五 〇 は 鑄 造 料 及び 鑄 造拉に 交付に 關 する 手數料 とし 

て徴收 し， 殘餘の 五 〇 ％ を 木 位 銀貨に 鑄 造して 納入 者に 交付すべし。 

(三) 造带 局に 徴收 したる 銀 は 地金と して 國 * に 保存 し、 合 衆國貨 带に鑲 造せ 

.J- るる 場合 を 除 き、 四 年後 卽ち 一 九 三 七 年 十二月 三十  一 H まで 處分 する こ 

と を 得す。 

米國 .s 貨 IE 法規に よれば 純銀 一 ォ ン スが 一 弗 二十 九 仙 二 九に 常る ことに 

なって ゐ .3。 右の 大統領 布吿 によれ ば、 造 带局 はこの 法定 15 格 を 以て 新  一 銀 

を W ハ 上げる 建前で ある が、 五 〇 ％ を 鑄 造 料 其 他と して 徴收 する か ら、 娥 納入^ 

の 受取る 13 格 は 結 「15 法惯の 半額 卽ち約 六十 1： 他 半になる。 約 言 すれば 政 W 
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1)  Annual  Report  of  the  Director  of  the  Mint,  Washington,  1935, 
p.  33. 

2)  T.  E.  Gregory,  The  Silver  Situation,  Problems  and  Possibilities, 
Prepared  at  the  Request  of  the  Manchester  Chamber  of 
Commerce,  1932,  pp. 14  f.— H.  M.  B ratter,  The  Silver  Market, 
pp.  6—7. ― also, ヽ'. S.  Leong,  Silver:  An  Analysis  of  Fa じ tors 
Affectinq:  its  IVice,  1934,  pp.  71 f. 


第一 部.； i: 論  三 二 

は 新^ 銀 を 一 ォ ン ス に つき 六十 四 仙 半で 買 上げる 計算になる， 布吿 發表當 

時の 銀 相場 は 四十 三 仙で あるか ら、 買 上惯格 は.； 巾 惯を上 廻る こと 二十 一 汕半 

の 高値で ある。 この 買 上値 段 は 銀 の 騰貴に 伴 ひ、 一 九 三 五 年 四 月 十 H に 造 

IE 平 惯に對 する 五 五 ％ の 七十 一仙 一 一 に、 ま た问月 二十四日に 六 〇 ％ の 七 七 

仙 五 七に 引上げられた。 

口 ンド ン銀 協定に よる 米 國の新 產銀買 上 分 擔額は 二 千 四百 四十 ニ萬ォ ン 

スと 限られて あるが、 大統領 布告に は 「造 m 局が 木布吿 日付 以後に 於て 合衆國 

若しくは 其屬 領地に 於け る 天然の 鑛 山より-採掘せられ たる ものと 認めた る 

一 切 の 銀」 と あるから 米國の 新產銀 は、 銀 協定に 拘 ら す 無制限に 買 上 げられ る 

ことになる" この 布 吿を發 布した 一 九 三 三年に おける 米 國の産 銀 總額は 約 

二 千 三百 萬 オンスで あつ て、 ほ ぼ 協定に よる 分擔 額と 一 致す る が、 年 によって 

は 六 千萬ォ ン ス を 超 ゆる 產出を E めた こと も あるか ら、 米 國 政府 はこの 公布に 

よって 銀生產 者の ために 銀 協定 以上の 義務 を負擔 する 結果に なつね- 尤も 

米 國の產 銀 は 八 割まで 銅、 鉛、 亞 鉛 等の 副產 物であって 、その 產額は 主として 一 


3)  -ュ— ョ— クに 於け る 銀 現物相場 は， 一九 三 三年 七月 一日に 36%， 十 
二月 二十日に 43， 翌年 一月 十七 日に 44,5 'さ と漸騰 して ゐる. しかし 
この 騰贵は 米貨 爲替 下落の 影響 を 織 込んで ゐるこ と を 看過して はな 
らぬ. 倫 敦銀ナ Jfi 相場 は 一九 三 三年 七月 一日から 十二月 三十日までに 
僅に 3% しか 臉贵 して ゐ ない. 


般鑛 業の 景氣 に追從 して 增 減す るか ら、 こ の 新 銀 買 上 だけが 原因に なって 銀 

產 額が 激增 すると は 思 はれない。 

之れ を 要するに、 銀 協定が 一 般 市場に 

こと もない が、 ビッ ト マ ン 一 派の 銀 論者 

濟會議 を 巧に 利用した こと は 見逃せな 

相場 はこの 布告の 前後 を 通じ て、 僅 な 騰 

五 割の 高値で 造幣局に 買 はれる ことに 

院議 員ビッ ト マ ン 氏に クリス マ ス .プ レ 

"ン ドン 銀 ® 定に 基く 新產銀 買 上 に 

一 九 三 三年 五月 十二 日 裁可の 法律 第三 

の 物價を 安定す るた め， 若 しく は 低落せ る 

易 を 擁護す るた め、 攻究の 結果 必要と 認 む 

^の 量目 を 定 め， 竝 びに 品位 十分の 九の 銀 


及ぼした 影響 は 取 立 

が、 米國銀 業者の 利 S 

ぃ事實 であらう。 紐 

貴 を 示した に 過ぎな 

なった ので ある。 世 

ゼ ン トを 贈った と 評 

關 する 大統領 布告の 

部 第 四十 三條 第二 項に 

外國通 貸の 不利なる 影 

る 場合に は、 布 告を 以て 

弗の 量目 を 金^に 對し 


てて いふ ほどの 

のために 世界 經 

育 市場の 一 般銀 

い が、 新 產銀は 約 


論 は大統 領 が 上 


した „ 


全文 は 左の 如し。 

基 き、 大 統領 は國內 

響に 對し て 外國贫 

品位 十分の 九の 金 

確定 比率 を 以て 定 


め. また 斯 くの 如く 定められ たる 比率 を 以て 無制限に 金 及び 銀貨 を籍 造す る 權能を 
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4)  Coinage  of  Silver:  A  Proclamation  by  the  President  of  the  Unit- 
ed States  of  America  :  U.  S.  Government  Printing  Office,  1933， 
No.  2C67. —  日本銀行 調査 局 最近 米國に 於け る 銀 問題 三 二 H 以下 


第一 部 序 論  三 四 

せられ 居るな 以て、 


賦與 

また 余の 攻究せ る 所に よれ ば、 

れ 現に 實 施せられ 居る 欧策竝 び 

利なる 影響に 對 して 我. か 貿易 を 

とを認 むる を 以て、 

また ロンドンの 世界 經濟 會議 

出せられ たる 決議が 六十 六箇國 

は 銀貨の 禱漠 若く は 品質 低下の 

貨を 以て し、 且 つ 銀の 價値を 低下 

めた る を 以 て、 

また 之れ と 別箇に して 且つ 補 

銀 保有 國 にして 使用 國 たる 支那. 

お 小 陀， 墨 西 哥， 秘 露 及び 米國 との 間 

品質 低下 に 依. S て 生す る 一 切の 

四 年 一 月  一 R 以降 四 箇年閒 毎年 


國 內物價 安定 

に 方針に 從ひ 

保護す るた め 

に 於て 二 九 三 

の 代表に より 

方針 及び 實行 

せ し む る が 如 

足 的の 協定 ザに 

印度 及び 西 班 

に 成 立 し、 之 れ 

銀の 處分 を爲 

三千 五 百离ォ 


のた め に、 ま 

て、 且 つ 低落 

に、 銀價の 昂 


三年 七月 

て 異議な 

を 放棄し、 

き 法規 を 

，米國 代表 

牙と、 他方 

に 依りて 

さ さ る f  J 

ン ス を 超 


の 

艮 

支 

と 


ヒ 


せ 


採 


ま た 


提 

る 


議 會 によりて 認 容 せ ら 

る 外國通 貸より  一： S る 不 

及び 安定の 必 要 な る , J 

日米 國 代表に よりて 提 

擇せ られ、 是等諸 國攻府 


小額 紙幣に 代 ふるに 


せざる ことの 趣 旨 を 定 

議に 依りて、 一 方多簠 の 

主要 生產國 たる 漆洲， 加 

は 銀貨の 鑄漠 若しく は 

約 し、 また 印度 は 一九 三 

銀の 處分 を爲 さざる こ 


と を 約 し. ま た 西 班ォは 同期 間 毎年 五 百萬ォ ン スを超 ゆ 

を 約 し、 且 つ 印 度、 西 班ォ兩 國欧府 は四箇 年の 期間 終了後 

て採擇 せられた る 一 般 決議に 從ふ 

產國 たる 五箇 國欧府 は， 各 自の鑛 山 

は 一九 三 四 年 一月 一日 以降 四 笛 年 


た 


る 銀 は 四 箇年閒 各自 國に 保留せ 


若しくは 他の 方法 を 以て 世界 市場 

米國は 自國に 於て 生產 せらる る 銀 

ォ ン ス を吸收 すべき こと を 承諾せ 

さて， 玆に 於て， 大統領 は 他の 諸國 

び 安定に 資し、 銀 使用 國に 於け る國 

る 影響に 對 して 我が 外國 貿易 を 保 

閒の申 合を實 行す る こと を 必要と 

の爲め 定められ たる 其 他の 立法に 

1 切の 權 能に 基 き、 余、 ァ メリ 力 合 衆 


ベ きこと を 約せ り。 

より 銀の 一 定量 を 吸 

間 毎年 三 千 五 百 萬 ォ 

ら れ、 禱 造 若しくは 通 

より 隔離 せらる ベ く. 

の內每 年少く とも 二 

欧府と 協調す る を 適 

民の 購買力 を增 進し 

護し、 且つ 前述の 決議 

認め、 上記 議會 の 定め 

依りて 余に 賦與 せら 

國 大統領 フラ ン クリ 


銀の 處分 を爲 さざる こと 

於ても ロンドン 會議に 於 

の 制限に 對應 して， 銀の 生 

する こと を 合 意 し. 其 總 量 

ス とし、 其 等の 吸收 せられ 

の 準備と して 使用せられ， 

の 三 千 五 百  一 オンスの 內. 

四百 ra 卜 二 萬 一 千 四百 十 

と 認め， 國內 物價の 騰貴 及 

落せる 外國 通貨の 不利な 

採用せ る 六十 六简國 政^ 

たる 法律 及び 國家產 業 復興 

れ たる 權 能に 兆， - き、 ま たせ 他 

ン. 口 オズ ヴ H ルト は..^ 合 衆 
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第一 部 序 論  三 六 

國 造幣 W をして、 大藏 卿の 定 むる 規則に 從 ひ、 造 幣 局が 本 布告 日付 以後に 於て 合衆國 

若しくは 其屬 領地に 於け る 天然の 鑛 山より 採掘せられ たる ものと 認めた る 一 切の 

銀 を 本位 銀 滞 (standard  silver  dollar) に 鑄 造す る爲め 受納せ しむべ きこと を 布告し 且 

つ 命令す。 造幣 al^ 長 は， 所有者の 自發的 承諾 を 得て 受納した る 銀の 五 割 を 鑄 造 料 及 

び 本位 銀 弗の 禱造竝 びに 交付に 關 する 合 衆國 政府の 仕事に 對 する 手數料 として 引 

去り 取得すべし。 受納した る 銀の 殘餘の 五 割 は 本位 銀 粥に 鑄 造 し、 そ の 鑄 造 し た る 

銀 弗 若しくは 同額の 他の 本位 銀 貸 を 所有者 若しくは 預託 者に 交付すべし。 引 去ら 

れ たる 五 割の 銀 は 地金と して 國 庫に 保留 せらる ベ く、 合 衆國硬 貸に 鑄 造 せらる る 場 

合 を 除き、 一 九 三 七 年 十二月 三十 一 日 以前に 於て 處分 せらる る ことなし。 

大藏卿 は 本 布告の 目的 遂行の ため 細則 を 制定す る こと を 得。 該 細則 は 一 九 一 八 

年 四月 二十 三日 裁可の 法律 卽ち ピッ ト マ ン條 例に 基き 制定せられ たる 細則に 包含 

せらる る 規定と 同様の 趣旨の 規定 を 包含すべし。 但し 大藏卿 は 本 布告 發布後 合 衆 

國 若しくは 其 領地 內に 於け る 天然の 鑛 山より 採掘せられ たる 銀 を 分別すべき 方法 

を定む ベ し。 

本 布告 は 議會の 法律 若しくは 今後の 布告に 依りて 廢 止せられ 改正 せらる る 揚八ロ 


1) The  Financial  and  Commercial  Chronicle,  Jan. 13, 1934,  pp.253 - 
254. 


を 除き 一 九 三 七 年 十二月 三十 一 日 迄有效 とす。 

銀 弗の 金 弗に 對 する 品位 量目の 現行 割合 は、 本 布告の 目的の た め、 更 に 命令 若しく 

は 布告に 依りて 變更 せらる るまで 維持 せらる ベ し。 

余に 賦與 せられた る權 能に 依り てん n 衆 國の利 盆の 爲め 必要なる 場合 は 本 布告 を 

廢棄し 若しくは 改正す る 權利を 留保す。 

この 布告の 末 段に ある 文 言 に從 つて、 大 藏卿モ ルゲ ン ソォ は、 一 九 三 三年 十 

二月 三十日 付 を 以て 木 布告の 實 施に 關 する 細則 七箇 條を發 布し； 2。 

第三 節 一 九 三 四 年金 準備 法の ピ ッ トマ ン銀條 項 

大統領が ン ドン 銀 協定 批准に 托して 新 產銀を 高値に 買 上ぐ る こと を 布 

吿 したの は、 銀 派 を 懐柔して、 いき，.^ 立つ インフレ f ショ ン 要望 を 緩和 せんと 

の 底意が あつたから だと 云 はれて ゐる。 だか ら、 そ の 直後に 議 會に與 へた 一 

九 三 四 年 一 月 十五 日の 大統領 教書に 於て は、 銀が 世界 备國 において、 通貨の 基 

礎と して 廣く 使用 せらる る こと を 待望す ると 言 ひながら も、 一方に おいて は、 

第二 卓 米國銀 政策の 法制 的 階梯  三 七 


1)  Hearings  before  the  Committee  on  Ways  and  Means,  House 
of  Representatives  Seventy-Third.  Congress.  Second  Session 
on  H.  R.  9745,  May  25  and  26, 1934,  pp.  3-4. 

2)  The  Nation,  New  York,  Jan.  3, 1934,  p.  2. 

3)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  20,  Jan.  27, 1934,  p.  1451. 
— H.  S.  Piquet,  Outline  of  the  New  Deal  Legislation  of  1933- 
1934,  p.  43. 
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「余 は D ンド； N  ® 定拉に 我 
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農業 救濟法 第三 部 第 四十 
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幣を鑄 造す る こと を 得。 

において 生產 せられた る 銀の 

て生產 せられた る 銀 

鑄 造 料を徵 する こと 

切 下ぐ ると 同様の 割 


地に おい 

課 し、 異 る 

の 量目 を 

銀 弗 又は 

少 し 又 は 

て、 銀 の 產 
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者に 對 して 木 位 銀 弗の 代 
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ゐ ない 
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國 保有の 銀 を 見 

償還の ために 本位 


に對し て、 八 口 衆國若 

も、 異 る ^ 阵を定 


幣鑄造 

鑄 造よ 

を 以て 本位 銀 弗の 量目 を 


金 弗に 對 して 補 

决定 する こと を 

地に ょリ て內國 
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の 間に 差 
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頜 


設く 

は 八 口 
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第一 部 序論  四 0 

衆國 における 銀の 巿價を 世界の 市惯 よ，.^ も 幾分 高く する 權限を もつ てゐな 

け れ ば、 我 國の銀 は 流出す るか も 知れぬ。 さう なれば 大統領 は 口 ンド ン 51 定 

を 履行で きなくなる" これが この 修正 條 項の 必要な 理由で あ.：^。」 と釋 明して、 

この 修正案と 一 九 三 三年 十一， 一月 二十 一 日の 新 產銀買 上 布告との 協調 を 準備 

したやう に 述べ てゐ るが、 この 一 項 は、 銀 派が 不用意の 間に その 扮飾 を脫 して 

露骨に 銀 業者 擁護の 肚の裡 を 示した ものと も 見られる であらう。 

• 第 四 節 一 九 三 四 年 銀 買 上 法 

第一 ダイス 農業 銀 法案 (Dies  :pal.m-silver  win) による 前噙 工作 

ビ ッ ト マ ン銀條 項 を 八，；： む 一 九 三 四 年金 準備 法 は 一 月 三十日 附を 以て 公布 

された。 この 條項は 二) 銀貨の 無制限 鑄 造、 三) 銀 證券の 發行、 (三) 銀貨の 量 

目 切 下等に つい て、 大 統領に かな，.^ 廣汎 なる 權限 を與 へ てゐ るが、 いづれ も 任 

意 規定で あつ て强制 規定で はな い。 IMscrctionary であって Mandatory ではない。 

是 等の 事項 を 大統領の 機 限に 委任 するとい ふに 止 り、 こ れを實 施す ると 否と 


1) Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  20,  Jan.  27， 1934,  p.  1484. 


は 大統領の 任意で ある。 何 

これ は 銀 派に とって 宴に 心 

大統領 は 政略 的 商量 か ら 

後の 事情から 見る と、 こ れ に 

領 は、 大 體 におい て、 い は ゆる 

ト に播き 廻され る こと を 欲 

す 焦慮せ ざる を 得なかった 

會に應 接に 違な き ほどの 銀 

府を 動かさう として ゐる。 

出の 下院議員 マ ル チ ン .ダ 

ダイス 案の 骨子 は 銀と 

イス 氏 自身の 言 葉 を 借， o- 

途 において 我が 過 剩物產 


ィ 
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人 も 大統領 

許ない こと 

■ 銀 派 の 主 張 

傾 到す る 意 

健全 通貨 主 

しなかった" 

. そこで 銀 

法案 を 提出 

その 中で も 

ス 氏 提案に 

換に 米國の 

云 へ ば 「こ の 

國 外に 處分 


に 之れ を强 制す 

であった。 

に 逆ら はぬ 態 度 

思はなかった や 

義を 守つ て、 銀 派 

- この 情 罄を看 

派 の 譲 員 は 一九 

し て、 盛 に « 勢 を 

，最も 有力 視 され 

かかる 農業 銀 法 

過 剩農產 物を輸 

法案の 一 般的目 


る こと はでき な 


を 示 


う 

三 


こ 


案 


ン 

の 

で 


なる 地位 を 保持し、 流通 界に 新しき 公正 
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供 給 し、 之 
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米國 の經濟 生活 

は 三 


れに侬 つて 

進す るに あつ ね。」 木 

摘錄 すれば 次の 如し- 

二) 米國 の過剩 * 產 

交易 局 を 創 設 す。 

(第 一 條) 

(二) 交易 局 は 外國に 

國の過 剩農產 物 

權^ を陚與 且つ 

に 必要と 思 はる 

(三) 交：！ 局 は外國 

ものと す。 この 

り 二割 五分 を 越 

評 IS によって 支 


を 

場 

え 


物 を 外 

交 In^ 局 

おける 

令 せら 

物產を 

賣 出し 

合に お 

ざ る ？^. 


の 

月 


ま 


商 


る 


度 

出す るプ レ 


脊骨を 構 

十九 日の 

の 銀塊 又 

大 統 領、 大 

務 官、 領 事 _ 

における 

。 また 農 

內 におい 

る 農產物 

て、 交 ni^ 局 

において 

ミ アムの 


成す る多數 農業 生產 者の 購買力 を增 

下院に 提出 討 謹され た。 その 要綱 を 


は 銀貨と 交換 

藏卿、 商 


す る 

び 


17 


」 めに 過 農 


産物 一 

務卿 及び 農務 卿 を 以て 組織す 


，其 他 外 

惯格を 

務 省の 

て 買 上 

の 代金 

は 買 手 

高 く 評 

合計 は 


以 

と 


て 賣 


年 


在 す 

出す 

る こと を 

銀塊 又は 

の 上 

受取 

置 弗 


し 


0 

て 


る 機關を 通じて 米 

た め の 取引 をな す 

じ て、 こ の 對外賣 出 

得。 (第 亍三 條) 

銀貨 を 以て 受取る 

，銀 を 世界の 市 よ 

る。 但し こ の 割 增 

を 超 ゆる こと を 得 


1)  Congre.sional  Record,  Vol. 78,  No.  120,  May  30, 1934,  p.  10309. 

2)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  61， March 19， 1934，  pp. 
4911 f. 


す。 (第二 丄 ハ條)  < 

(四) 交易 局 は梟產 物の 代價 として 受取，.^ たる 銀 を 大蔵省に 預託すべし。 大 

藏省は 之れ に對し て、 交 局と 農產物 買手との 協定 評惯 によ り、 直 ちに 銀證 

券 を發行 交付す ベ し。 交易 局 はこの 銀 證券 を 過 剩麇產 物の貿 入 代金に 充 

當 す 。(第. 四 條) 

(五) この 銀 證券 は 公私 一切の 債務に 對し 法貨と して 通用す。 米國 における 

各種の 通貨の 均等なる 購買力 を 維持す るた め に、 大 藏 卿が この 證券 を 償還 

する こと を 必要と 認 むる 場合に は、 こ れを 呈示す る 者に 對 し、 交 易 局の 採擇 

に 從 ひ、 呈 示の 日の 銀 相場に よる 銀の 量 を 以て 又は 金を以 て、 額 面に よ，.^ て 

償還す。 (第. 十 a 十一。 十二 條) 

下院に おける 演說 によつ て、 木 案 提出に 對 する ダイ ス 氏の 論 據を耍 約す る 

と 凡そ 次の 三 段に な る。 

二) 米國 における 不況の 主因 は 農産物の 賣行滅 返に ある。 

(二) 農產 物が 賣れな いのは 主として 金の 集中 偏在に 因って 歐洲の 購買力 が 
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法 は 二， ncnctlzatlon  oi  Silver  ^ 

最も 普通な 定型で あつ て、 ジ 
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商品 だと 云 ふ 人 も 多い やう 
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. 私の 銀に おける 關心は 之 
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1) Rehabilitation  of  Silver  Advocated  by  John  Hays  Hammond 
at  National  Business  Conference  at  Babson  Park,  Mass. 
(Financial  Chronicle,  Sept. 17, 1932,  pp.  1936-7) 


1)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  61, March 19， 1934,  p.  4915. 

2)  Ibid.,  p.  4913. 

3)  (iiistav  Cassel.  The  Theory  of  Social  Economy,  New  Revised 
Edition,  1931,  pp.  475  f.— 力 ッ セル 說の 批評と して は J.  T.Phinney, 
(iold  Production  and  the  Price  Level : The  Cassel  Three  Per- 
cent Est imate ((Quarter! y  Journal  of  Economics,  August,  1933.) 
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き 學說を 拉し來 つ て、 

四 五 


1) こ の 數字は ^Varren  and  Pearson の 計算に 據 つた も ので あ ら う. 
兩氏 共著 Prices,  1933,  pp.  76-82. 又は Gold  and  Pri?es,  1935. 
Ch.  vi 參照 
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金の 不足 を說 明して ゐる。 

「この 問題に 造詣 深き 多くの 學者 は、 最 近 十年內 外に 亙 ^、世 界 における 貨 

幣川 金の 年增額 が、 社 會の慣 熟した 物惯 平準 を 維持す るに 十分でなかった 

と 信じて ゐる； この 學派は 次の 如く 主張す る 「安定 且つ 衡平なる 物價 平準 

を 維持す るた めに は、 先 づ第 一 に 世界の 貨幣 用金の ス ト ッ クが社 會の慣 熟 

したる 物價 平準 を 支持し 得る に 十分な ほどに 大量で なければ ならぬ。 さ 

うして その上 に、 他 の 商品の 生產と 同率に 卽ち每 年 約 三 • 一  五 ％ の 割合にお 

いて 增加 しなければ ならぬ ピ ま た 「金 生產 額の 五六 ％ だけが 貨带用 スト ッ 

クに 加へ られつつ ある 現狀 におい て、 貨 带 用金が 每年 三 • 一  五 ％ づっ增 加す 

るた めに は、 世 界 における 金の 年 產額は 世界 貨幣 用金 現在高の 五上 ハ , 九 で な 

ければ ならぬ。」 この 學派は 信憑すべき 數字を 揭げて 過去 十年內 外に 亙ち-、 

世界の 金ス 卜 ッ クが この 程度の 增加を 示さなかった こと を立證 し、 こ の こ 

とが 物價慘 落の 原因の 一 部で あると 論 斷 する" この 同じ 學 派 は、 世 界の貨 

^用金の 增加が 充分でなかった ために、 商品に よって 計測され た 金の 購買 


]) Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  61， p  4914. 


力が 激增 して 我等 はま さに 破. 産に 瀕しつ つ あると 主張す る。 

「こ の 主 張 が 正しい か 否 か は、 私 が 今 ここで 論 證 せんとす る 所ではない。 

ただこれ だけ は 云へ る。 それ は、 ど んな學 派の^ 見 を 叩い て も，、 貨 1^ 川 金の 

. 分布 は 偏って ゐ る、 少 數の國 民に よって 獨 占され てゐ る、 さう して 地球の 人 

間の 大多数 は 米國の 過剰 農 產物を S 貝 ふに 足る だけの 金 を 持 合して ゐ ない。 

「外 國が我 國の過 剩袅產 物 を購ひ 得る 途 がもう 一 つ だけ ある、 それ は 彼等 

の 過 剩產物 を 以て 我等と 交換す る ことで ある。 ところが 彼等に はこれ も 

できない。 我國の 禁止 的關 税法 は 外 國の產 物が 合 * 國に 入る こと を 許さ 

ない ので あ ^。」 

ここで ダイ ス氏は米國南西部梟業地と北^^部ェ業地との對立關係を論じ 

てゐ る。 米 國の擇 び 得る 道が 二つ ある。 その 一つ は 農業に おける 國民 主義 

であつ て、 之 れを 採れば 梟產 を國內 消費に 必耍 なる 限^に 統制せ ねばならぬ。 

その 結果 は 現に 襲 業 地に 働い て ゐる多 數の勞 働 者 は 糊口の 道 を * ふこと に 

なる。 工業 地 はこの 餘剩勞 働 を 吸收し 得る であらう か。 現在でさへ失^^者 
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1) Congressional  Record,  Vol. 78.  No.  61, p.  4915. 
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1)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  61, p.  4916. 

2)  Loc.  cit. 

3)  Ardron 】5.  Lewis  and  Chang  Lu-Luan,  Silver  and  the  Chinese 
Price  Level,  The  Tniversity  of  Nanking,  December,  1933, 
pp. 17  f. 
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ンに 終る とい ふこと であった。 カリフ ォ だ 二 ァ州 選出 議員 ェ ルッ，^ 氏 は、 法 

案 第 六條が 二割 五分の 銀惯プ レ ミア ムを四 億 ドルまで 許して ゐる點 から 推 

算 し て、 本 案 は 十六 億ド , の 銀塊 準備に 對 して 二十 億ド \ の 紙幣 增發を 許す 

危險 なる ィ ンフ レ案 だと 痛擊 して ゐる。 四 億 ドルの。 フ レ ミア ムが 農業に 對 

する 過當の 補助で ある こと 拉 びに 銀 業 投機 者に 對 する 恩 惠 である こと も 問 

題に なつね。 

また フィッシュ 氏 (二 ュ— ョ ー ク 州) は 宋子 文棉麥 借款が 失欧に 終った 例 を 

舉 げ て、 こ の 案に 反對 してる る。 借款 を與 へても 支那 は 米 國の產 物 を 買 ひ 得 i 

V 

なかった ではない か。 本案に よって 銀に 二割 五分の プレミアム を與 ふれば、 

それだけ 海外市場 における 農產 物の 相場 を 崩す だけ で、 豫 出數 量は暂 加し な 
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赞否 ともに 議論 はあった が、 本 案 は、 投票の 結果 賛成 二百 五十八 票、 反 對百十 

1 一 票、 秦 權 六十 一 票 を 以て 下院 を 通過した。 
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1)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  61， pp.  4912-4913. 

2)  日本銀行 査局 最近 米國に 於け る 銀 問題 四 四 K 
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場に おいて 銀の 買 入 をな す。 

(三) 買 上げた る 銀に 對 して は 一 オン 

て 銀 證券 を發行 し、 買 上代 價と發 券 

この 修正案 は 農業 法案と して 出發 

るべき 銀 買 上 法案の 方向に 一 步を進 

なる 展開 を 催 迫す る 機運が 潜在す る 

第二 一九 三 四 年 銀 買 上 法の 制 

ダイ ス 農業 銀 法案が 下院 を 通過し 

國 政府と 銀 派 議員の， 焦燥 摩擦 を 語 る 

こ の 日、 大 藏卿 モルゲン ソォ氏 は 銀 

ァ ス敎授 (James  IIal.v。y  Ro: お rs) を 支那 

統領の ブレ ー ン- トラストの 一人で あ 

口 同音に 政府の 術策 "Tactics: を 批難 

題の 研究 を 云々 する の は、 上 院 とその 
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ス にっき 一 弗 二十 九 仙 二 九の 割合 を以 

額との 差益 を 政府に 收納 す。 
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1) The  commercial  and  Financal  Chronicle,  March  24, 1934，  pp. 
2001-2002，  2008. 


1) こ の 表 (dt  Hearings  before  the  Committee  on  Ways  and  Means, 
House  of  Representatives,  on  H.  R.  9745,  May  25  and  26, 1934. 
の卷 末に 添付 して ある. 


と 叫ん た。 ホイ イラ ァ氏は 之れ を 政府の 上院に 對 する 囘避策 だと 難 じ、 支 那 

人の 九 割 九分まで は 無 學文肓 で 一 部の 事業家が 銀 安に 乘 じて 腹 を 肥して ゐ 

ると ころ へ 口 ォヂ ャ ァ スが 飛込んでも 事態の 眞 相が 摑 める 害 はない と w ふ 

こ G 

す 

こ の 日、 上 院議 員ボ ラ ァ氏は 大蔵 卿 を訪ふ て、 銀 論者のう ちに 銀の 買 占 投機 

に關係 ある 者が あるとの 風說が 立って ゐ るか ら、 眞 相 を 上院に 報告して 1^ ひ 

たいと 談じ込んで ゐる。 これ は 大蔵 卿が 銀 派のう ちに は 銀價に 利害 關 係の 

ない とも 限らぬ 人々 ：not  disinterested: が あると 洩らした からで ある。 この 

會談が 動機に なって、 翌 二十日 に 至，.^、 上院 は 大蔵 卿に 銀 保有者 の 氏名 を發表 

する こと を 要望す る 旨の 決議 を 通過した。 この 決議に 從 つて 、大蔵 卿 は 詳細 

なる 銀 保有 人名 表 を 上院に 提示し ね。 

この 日 また 大藏卿 は、 政府が 六十 四 仙 半で 買 上げて ゐる國 內新產 銀の 提供 

が 最近に 至って 激增 した こと を發 表した。 これ は 思惑 筋が 政府の 調査 を 恐 

れて手 持 を 吐出し つ つ ある こと を 意味す る ものと 解釋 された。 
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1)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  113,  May  22. 1934,  Senate 
p.  9492,  House  p.  9540. 一 Financial  and  Commercial  Chronicle, 
May  26， 1934,  pp.  3533-3534. 

2)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  113,  May  22, 1934,  p.  9492. 
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譲會の 情勢が 斯 くの 如く 不穩 になって、 一 般 議事の 進行に も 支障 を 來すゃ 

うにな つたの で、 大 統領 は 遂に 事 態 の抗し 難き を 看取し、 上院 銀 派 の 頜 袖 を 招 

致 し、 大 藏卿モ ルゲ ン ソォ 氏も參 加して 協議 を 重 ね、 五 月 二十 二 曰に 至 り、 銀 の 

貨^: e 使用 拉 びに 獲得に 關 する 敎書 を. 議會に 送つ て、 銀 に關 する 新 立法 を勸 

請 し た。 

この 大統領 敎 書の 內容は 悉く 後述の 銀 買 上 法案に 具現され てゐ るか ら、 之 

れを 省略す る が、 世 界的 本位と して の 「金 銀 兩者を 包括す る 恒久的 惯値尺 度」 を 

っく，c^上げるために列國の協カを說ぃたぁた，.^は、米國の銀政策が如何に世 

界の實 勢 を 離れて 政治家の 放 論に 弄 ばれて ゐ るか を 窺 ふ 菜と して、 またつ ひ 

ぞ實 現せられ ざる 銀 派の 夢 を 語る ものと して 翫讀 に價 する であら う" 

こ の 日、 こ の敎 書の 趣旨に 從 つて 二 九 三 四 年 銀 i 貝 上 法」 が 上院に 提案せられ 

た" この 法案 は ビット マン 氏の 立案と して 世間に 傳 へられて ゐる が、 實 は 政 

府と銀 派との 妥協案で ある。 その ハ女協 成立までに 至る 次第 は、 ビット マン 氏 

が 提案 當 日の 上院 木會議 にお いて かな.^ 詳細に 說 明して ゐる 下院に おけ 


る 提案 

從 つて 

の 要領 

二) 合 

以 て 

增加 

(二) 大 

|E と 

に お 

ら る _ 

られ 

對し 

の 價 

九 三 
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て、 現物 

買上資 

る國庫 

安 當 且 

値 (卽ち 一 

四 年 五月 


ま 

藏 


銀 法案の 提案者 

ダイス 氏が 提案 


2 

し。 


ゥ 

を 

ヌ 

値 

金 


つ 

ォ 


ス ト 

維持 


の 

金 

曰 


の 

ス 


ッ ク 一一 八、、 

ク { 方 

v- る こと 

す。 (第 二 條) 

貨 IE の ス 

割 五分に 

物 を 以て 

衆 國の直 

以て 之れ 

に付き 一 

於て 合 衆 


と 同 

者と 

て、 そ 

を窮 


じく マ ルチ ン .ダ 

して 說 明し 質疑 


ィ 


達せ 

銀 を 

^ 責 

J-_\  一  メ  -■ 

に 充 

と認 

弗 二 


ス 氏 

も 答 


と 


な つ 

て ゐ 


て 

る 


ゐ る" 

- 法案 


の 


貨 

の 


父 J 

f  r 


としての 憤 値の 四 分の 一 を 銀 を 

冃的 とし て、 金 に對 する 銀の 割合 を 
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ク に 於け る 銀の 割合 が、 該 ストックの 货 

ざ る 場合に は、 何 時に て も、 內 國 又は 外國 

買 上ぐ る權限 を陚與 せられ 且つ 指令せ 

く は 他に 支出の 决定せ 

大藏 卿が 公 共 の 利 〈IS に 

但し 銀の 貨 W として 

る こと を 得す 

土に 現存す る 銀の 買 上値 段 は 一 

五 五 


務、 硬 貸、 紙 幣、 若 し 

つ。 買 上値 段 は 

むる 相場に よる。 

九 仙 二 九) を 超 ゆ 


また 一 

オンス 


1)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  120,  May  30, 1934，  p.  mC9. 

2)  】>ublic  No.  438,  73d  Congress,  H.  R.  9745 — H.  S.  Piquet,  Out- 
line of  the  New  Deal  Legislation,  pp.  47-49. 
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實 - 卜 ム沘 P 

の 債 務、 租 

還 せらる 

は 木 法の 
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る こと を 得 す 。(第 三 や- > 


> て 

場 に 

と ，認 

せ 

ク 
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八、 ヽ 
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し て 

ク 力 

分 を 

上 ダ 

て、 現 

る 相 
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金 叉 

公課 


:( 第 五 條) 
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， J 
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債 
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-時 

對 


値 ( 一 ォ 

貨带と 

る 場合 

銀 を 賣 

る と 先 

期 及び 

價を下 

位 銀貨 

して 去 


ンスに 

しての 

_  - ま、 大 

おする 

物た る 

條件を 

-1 ら る 

銀 證券 

を國庫 

貸と す 


付 

I 貝 

の 


き 


と 

詹 

ま 


一 弗 

に お 

ま 太 

を 得 

問 は 

之れ 

ま で 

保と 

有す 


五六 

二 九 仙 二 九) を 超 

いて、 金銀 兩 者の 

統領の 同 意 を 得 

_ 賣 却の 方法 は 

す、 大 藏 卿 が 最 も 

を 行 ふ： (第 四 條) 

銀 證券 を發 行し、 

の 發行額 

銀 證券 は 


て、 そ 

し。 


求 次第 木 位 銀貨 


ク 


政策 を 有 效 ならしむ るた め、 大 統領の 同 意 


な 

方法に よ り、 銀 5 取 得、 輸 入、 輸 出、 連 送 拉 び に 之れ 


を 得 て 、持 許 そ 

てな された る 


契 約 その他の 手續を 調 查 し、 統 制 

の 提出 を 求む る權能 を陚與 せら 

(六) 大統領の 判斷 によりて 本 法の 

合 に は、 大 統領 は 行政命令 を 以 て- 

銀 を 八 口 衆國 造幣局に 引渡す こと 

(七) 銀塊の 權 利の 移 轉に對 して、 そ 

印紙税 を 課 すパ第 八 條) 

下院に おける 本案の 提出者 ダイ 

と曩に 下院 を 通過した る 農業 銀 法 

うに 述べ てゐ か。 

「銀の 正常なる 購買力 を 囘復す 

き 貿易の 可能性 を 展開す るの み 

銀 を 買 入れる こと は 我が 過剩產 

の 通貨 を 以て 外 國の銀 を 買 へ ば" 
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し、 又 は 禁 止 し、 必 耍と認 むる 場合に は報吿 

る。 (第 六 條)  - 

政策 を有效 ならしむ るた めに 必要なる 場 

• 何人の 所有 叉 は 占有た る を 問 はす、 一 切の 

を 要求す る こと を 得。 (第 七 條) 

の 原價と 移轉愦 格との 差額の 五 割に 當る 

ス 氏 は、 之 れを 議場に 說 明す るに 當 ^、木 案 

案と を關說 し、 兩 者の 異同 を 擧げて 次の や 

る ことによ，.^ て、 銀 使用 國に對 する 素晴し 

な ら す、 ま た 金本位 を 常態と する 諸國 から 

物に 對 する 買氣を 刺戟す る。 米國 が米國 

その 通貨 を 受取った 人に は、 それ を 以て 米 

五 七 


1) Congressional  Record,  Vol. 78,  No.   120,  May  30, 1934,  p. 
10310. 
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に乘 り- 換 へて ゐる。 しかし 銀 政 
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法貨 證 

度の 法 

な る。 

拂ひを 
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院を通 

る 所 は、 

農 產物を 
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策の 木 筋から 云 ふと 兩 案の 間に は更 

その 一 は 法案 第七條 によって 銀 を 

あ る。 

そ の 

ゐ たが、 

とに な 

金 は究 

折の 時 
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る。 「直 

之れ 

てゐ る- 


に  著しい  懸隔 
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本案に おいて は 
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曰 を 要する こと 
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とも あ，^ 得 


隨分徹 

氏 は、 財 

事實を 

Mr: 


底し 

閥拉 


1) Congressional  Record,  Vol. 78，  No.   12(3,  May  30, 1934，  p 
10320. 


1)  Congressional  Record,  Vol. 78,  Xo. 120,  p.  10326. 

2)  Hearings  before  the  Committee  on  Ways  and  Means  House 
of  Representatives,  May  25  and  26, 1934,  pp.  7C-74. ― Congres- 
sional Record,  Vol. 78,  No.  120,  p.  10327. 
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し て、 こ の 法案 を 冷笑し ね。 氏 はまた 委 員 會拉 びに 木 會議に 於 て、 全 國 經 濟 學 

者貨! ^政策 委ロ貝 曰 (Executive  committee  of  the  Economists"  National  Committee  on 

Monetary  policy) の 決議 を 援用して 本案に 反對 して ゐる。 この 决議 文に はケ 

ン ムラ ァ (liMwin  ノ N .  w-^---32.0-'.  Princeton  ミ ツチ エル (Wesley  C. Ivntdlell, 

Colunibia  university) スプレ 一一 グ (( )】iver  M.  W.  sl)l.aglle,  Harvard  university) を 初 

め 十八 名の 署名が ある e ァ ー ゲ  <  ン グ*フ ィ ッ シ ャ ァを 除く 米 國の貨 幣 金融 

學者を 殆んど 網羅して ゐる。 論旨 は 健全 通貨 主義の 立場から 銀 運動 を 論難 

した もの で、 か な，.^ の 長文で ある が、 决 議 要綱 は 次の 五 項で ある。 

(一) 惯 格の 如何 を 問 はす 之れ 以上の 銀 を 買 上ぐ ベから ざ る こ と。 

(二) 人爲的 相場に よりて 銀塊 を 買 上ぐ る こと は、 景 氣の 健全なる 囘復を 促さ 

ざるの みなら す、 反 つ て 政府の 負債 を增加 し、 米 國 通貨の 信用 を 減退す ベ き 

こと a 

(三) 金銀 市價の 比率に よ つ て 複本位制 を 復興す る こと は國 民に 損害 を * し 

景 氣 復を ^ 害 す ベ き ^ 」 と。 


1)  U.  S.  Treasury  Department,  Regulations  85  Relating  to  Tax 
on  Transfers  of  Interests  in  Silver  Bullion  under  Title  VIIT, 
Schedule  A,  Subdivision 10  of  the  Revenue  Act  of  1926  as 
Added  by  Section  ij  of  the  Silver  Purchase  Act  of  1934. 

2)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  113,  May  22， 1934,  p:  9500. 


(四) ー對 十六の 比率に より-て 兩木位 を 復興す るが 如き は 國民的 災害た るべ 

さ こ と。 

(五) 銀價の 騰貴 は 米國の 國內產 業に も外國 貿易に も實 質的に は 利益な かる 

ベ き こ と。 

この 買 上 法案 は 五月 二十 二日に 上院に 提出され たので ある が、 第 八 條に銀 

の 權利移 轉に關 する 課税 條 項が あるので、 オクラ ハ マ 州 上院議員 トォマ ス氏 

の 發 言 に從っ て 下院に 廻 付 さ れ、 そ の 財政 委 員 會 (ways  and  Means  commiltee) に 

附議 せら れ、 五 月 三十 一日 下院 を 通過した 上で 上院の 議に 懸けられた。 上院 

は 多少の 修正 を 加 へ て 六月 十 一 日に 之れ を可决 し、 下 院は 六月 十三 日に この 

修正 を 承認 し、 大 統領 は 六月 十九 日に 之れ を 署名 公布した。 

ビ ッ ト マ ン氏 はこの 法案 を 大統領と 銀 派の 妥協 だと 云 ふて ゐる。 また 銀 

派 の 「大 勝 利」 だ と 揚 言 し、 大 統領 は 大蔵省の 殆ど 總 ての 役人の 反 對に拘 らす銀 

派の 要求 を容れ たと 語って 喜び を洩 した。 氏の 言 ふ 所に よれば、 銀の 買 上 を 

命令 的 "mandatory: とした 點 において 大統領が 讓步 し、 買 入の 時 期、 價 格、 方 法 
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1)  The  Commercial  and  Financial  Chronicle,  、Iay  26, 1934,  p.  3534. 

2)  Hearings  before  the  Committee  of  Ways  and  Means,  House  of 
Representatives,  May  25  and  26, 1934,  pp.  32-33. 

3)  Ibid.,  pp.  93-94. ' 

4)  The  Silver  Situation  in  China:  A  Memorandum  Presented  to 
the  American  Economic  Mission  in  China  by  the  Chinese  Ex- 
perts' Committee,  June  10th,  1935. 
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など を 政府に 委せた 點 において 銀 派が 讓步 したので あった。 

下院の 委員 會 において 政府 委員 オリ フ ァ ント 氏が 說 明した 所に よると、 一 

九 三 四 年 四月 三十日 木 法 施行 直前に おける 政府 所有の 金銀 貨幣 ス ト ッ クは、 

金 は 一 オンス 三十 五 弗 の 新 平惯に 計算し、 銀 は 一 オンス 一 弗 二十 九 仙 二 九に 

計算し て 

金 七、 七 五 五、 八 四 七、 五六 八 弗 

0  八 九 二、 〇 九 一、 八 八 五 弗 

であった。 卽ち 金銀 貨幣 ストック 總 計に 對 する 銀の 割合 は 一 〇.五％ であつ 

た。 從 つて 本 法の 規定に よって 銀の 割合 を 二 五 ％ に 上ぐ るた めに は、 十 六 證 

九 千 二百 萬 弗の 新規 保有 を 加へ ねばならぬ。 卽ち 十三 億 一 千 二百 萬ォ ン ス 

の 買 付を耍 する 計算であった。 これ だけで も 九十 億 オンスと 稱 せらる る 世 

の銀ス 卜 ッ クに對 して 一 割 四分六 厘に 當る。 また 米國 における 過去 二十 

年間の 銀 產總額 を 超 え、 米 國 が倫敦 5i 定に より-て 每年買 入る る こと を 約束し 

たる 數 量の 五十 倍 を 超える。 その上 に、 實 際にお いて は、 其 ^政府 有の 金 ス 


ト ッ ク が漸增 したため に、 銀 買 付 額の 目標 も 之れ に從 つて 上昇した。 

第三 銀 轍 出 禁止 令 

一 九 三 四 年 銀 買 上 法が 公布せられ てから 間 もな く、 六 月 二十 八 H に 至 り、 大 

統 i ^〈は 銀 輸出 禁止 令を發 布した。 之れ によると、 銀 は 特許 ある 場合の 外 は 合 

衆國 本土から 轍 出 叉 は 移送す る こと を 禁止 せら れ、 特 許 は 次の 場合に 限って 

與 へられ る。 

二) 特許 申請者が 木 令 公布に 先立ち 八 ロ衆國 本土 以外に 於いて 負擔 したる 義 

務を 履行す るた めに 八 ロ衆國 以外に 於いて 銀の 引渡 を 必要と する 場合 

三) 承認せられ たる 外國 銀行、 叉は國 際決濟 銀行が 木 令 公布の 當日叉 は それ 

以後 引 續き銀 を 保有した 場合 

(三) 直ちに 再輸出す る 目的 を 以て 銀が 輸入され た 場合 叉 は 精製して 銀 を 再 

輸出す る 諒解の 下に 銀 含有 品 を 輸入した 場合 

(四) 銀の 純分が 八 〇 ％ 叉 は それ 以下なる 場合 

(五) 一九 三 四 年 銀 買 入 法の 趣旨に 牴觸 せざる た め、 大 統領が 輸出 を 許可す る 
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1)  Hearings  before  the  Committee  on  Ways  and  Means,  House  of 
Representatives,  on  H.  R.  9745,  May  25  and  26, 1934.  pp.  48-49 

2)  The  Commercial  and  Financial  Chronicle,  Aug. 11， 1934,  pp. 
858-859. 
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1) American  Silver  Policy  (Economist,  Aug. 18， 1934,  p.  313)  — 
The  National  City  Bank  of  New  York,  Monthly  Letter,  Sept., 
1934，  p.  134. ― Commercial  and  Financial  Chronicle,  Aug. 11, 
1934,  p.  809. 
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(三) 國 有に 歸 した 銀 は 本位 銀貨に 鑄 造す るか 又は 貨幣 用 銀に 加 へられる。 

木令發 布と 同時に 米國 政府 は 國內に 現存す る 銀の 數量を 概算 一 億 五 千 萬 

オンス 乃至 二 億 五 千 萬 オンスなる べしと 發 表した つ この 债額 は米國 の龙大 

なる 財政 か ら 見 て も、 ま た 通貨 全體 に比べ て も、 寧 ろ 問題と する に 足らぬ 程の 

金額で あるが、 この 布- 吿 によって、 大統領が 更に 新し き 「通 貨 實 驗」 に 乘出 すかの 

懸 念 を與 へたの で、 財 界は少 からぬ 衝動 を 感じ， ド ル爲替 は激落 し、 米 國 公債 も 

一 齊に 下落し た. - 

銀 國有令 を 以て 口 オズ ゲ -  , トの銀 政策に 關 する 法制 的 階梯 は その 頂點 

に 達した ^ いま 玆に 到る までに 發 布せられ た 重要 法令 を日附 順に 列擧 すれ 

ば 次の 如し。 

一九 三 三年 •H:- 月 十二  R  農業 救濟法 第三 部トォ マス 修正案 

七月 二十 二日  ロン-ドン 八 箇國銀 協定 

十二月 廿 一日  大統領の 新 產銀買 上 布告 

一九 三 a 年 一月 三十日  一九 三 四 年金 準備 法 ビット マン 銀條項 


六月 十九 日  一九 三 四 年 銀 買 上 法 

六月 二十 八日  銀 輸出 禁止 令 

八月  九日  銀 國有令 

その後 一 九 三 五 年 五月 二十日に 及ん で、 銀 輸出 禁止 令の 末條 として 外國銀 

貨 輸入制限 條 項を附 加した が、 之れ は 銀 政策の 進行に 伴 ふ 銀 價の滕 貴に よつ 

て、 支那、 メキシ コ 、。へ ルゥ その他 南米 諸 國の带 制が 危殆に 瀕した の で、 是 等諸國 

に對 する 申譯 までに 發 令した もの で、 事 實上 問題に する ほどの 影 響 はな かつ 

こ 0 

プ 

米 國大藏 省の 發表 によれ ば、 以 上の 法令に 基き て 買 入れた る 銀の 數量は 支 

那 幣制 改革 直後までに 七 億 六 千萬ォ ン ス に 達し；? 

第二 表 米 國銀欧 策に よる 銀 買 入數量 

(一) 一九 三 三年 十二月 二十 一 日の 國内新 産 銀 買 上布 吿 による 買 人 高 

自 一 九 三 四 年 1 月 一日 至 一 九 一一 一 五 年 十二月 六日 

(二) 一  九 三 四 年 六月 十九 日の 銀 買 上 法に よる 買 人 高 

自 一九 三 四 年 七月 二十 七日 至 一 九 三 五 年 十二月 六日 
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五六、 九 四 三、 〇〇〇 ォ ン ス 

五 九 一 、八 〇〇、〇〇〇 

六 七 


1) Rav  B.  Westerfield,  Our  Silver  Debacle,  p.  84 
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(三) 一九 三 四 年 八月 九日の 銀國有 令に よる 徵收高 

自 一 九 三 四 年 八月 九日 至 一 九 三 五 年 十二月 六日  一 一 三、 〇 三 一 、〇〇〇 

な 口 計  七 六 一、 七 七 四、 CQC 


第三 章 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する 論 爭 

第 一 節 銀 派の 支那 貿易 振興 論 

大 藏卿モ ルゲ ン ソォ氏 は、 ダイ ス鏖業 銀 法案が I.- 院を 通過した 當 時、 銀 問 题 

研究の ため & ォヂャ ァ ス敎授 を 支那に 差遣す るに 際し て、 そ の 目的 を 示して 

「銀に 關 して は 二 派の 思 想 "two  schools  of  thoug-ht: が ある やうに 見受けられる „ 

一 つ は 銀價の 騰貴 は米國 から 支那への 輸出 を增進 すると 見る 一 派で ある。 

他の 一 派 は 銀價が 騰貴 すれば 支那 は その 輸入 を滅 縮す ると 見る。 口 ォヂャ 

ァ ス敎授 は どちらの 學 派が 正しい か を a 屆 ける であら う。」 と 聲 明して ゐる。 

前者 を 代表す る 人，， 、を數 へ るなら ば、 先 づ指を 銀 派 の 鬪將キ ィ.ビ . トマ ン氏 

に 屈しなければ なるまい。 

ビッ 卜 マン 氏 は、 銀 運動に 關 する 限りに おいて は、 自 他と もに 民主 黨の 傳統 

を 奉す る プライア ン の承嗣 者と して 之れ を 容し、 口 オズ、 ヴュ ルト 大統領の 就 

笫三章 銀 價の變 動と 支那の 職 買 力に 關 する 論爭  .一 ハ九 


1) 


The  Commercial  and  Financial  Chronicle,  March  24， 1934,  p. 
2002. 


第一 部 序論  七 〇 

任に 先 だつ 久しき 以前から 夙に 銀 惯引上 政策 を 提唱して ゐる。 

氏 は 一 九 三 一 年に 支那に 渡って 六 過 間に 亙る 視察 を 就 げ、 同 年 十二月 十日 

の 上院 本 會 議 におい て、 上 院 外 交 委 員 會 分 科 委 員 長と し て、 輸 出 貿易 復 興 に 關 

. ノ 

する 意見 を發表 して ゐる。 氏 は 先 づ數字 を 揚げて 最近 一 兩年 における 米國 

の 輸出 貿： nr が 激減した 事 實を示 し、 そ の玆に 至った 主要 原因 は、 米 國の 輸出 市 

場た る國々 における 爲替低 落、 殊 に 銀慣の 下落に よる 支那の 購買力の 滅 返 に 

ある こと をカ說 して ゐ る- 

氏 は 更に 進んで 米國 から 歐洲 諸國へ の 輸出の 減 返 もまた 銀價の 低落が そ 

の 主なる 原因 だと 論 斷 する： 「英國 其 他歐洲 諸國の 支那 其 他 銀貨 國に對 する 

工業 輸出 賀 易の 喪失 は、 是 等諸國 の米國 原料 品に 對 する 需要 を 減 返せし めた。 

これが 我が 對歐 輸出 滅 返の 主なる 理由で ある。」 

氏 はまた ト ム ス ン氏 (sif  Ernest  Thoi ゴ ps§) を 首-席と する 一 九 三 一 年の 英國 

極東 經濟使 節 の 報吿を 引用し て、 對 支貿： 振 舆 の た め に 銀惯の 安定 を 希望す 

る點に 於て は， 英 隨も 米國と 利害 を 一 にす る こと を說 き、 銀 贤 を猜揚 して 支那 


1)  Congressional  Record,  Vol. 75，  No.  4,  Dec. 10, 1931,  pp.  274- 
283. 

2)  Ibid.,  p.  280. 
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n    Ibid.,  p.  278. 

2)  Silver  Currency:  Hearings  before  the  Committee  on  Coinage, 
Weights,  and  Measures,  House  of  Representatives,  Feb. 1 to 
10， 1933,  pp.  30-32. 
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1)  Silver  Currency:  Hearings,  etc.,  p.  35. 

2)  Congressional  Record,  Vol. 78,  No.  7，  pp.  419-424. 


ベ ての 國々 を 金本位に 就く の餘 儀な きに 至らし め. ま すます 貸幣の 基礎と しての 

金に 對 する 逼迫 を 加 ふるに 至る で あ ら う。 

之れ を 要するに、 ビッ ト マ ン氏は 素朴な 貨幣 數量說 的な 立場から 銀を貨 带 

に 復位す る こと を 主張 し、 銀 價を引 上ぐ る ことによ つ て、 支 那 の米國 商品に 對 

する 購買力 を增 進せ よと 云 ふので ある。 また ここに 提唱 せらる る 購買力の 

增進は 國際賀 易 上の 金貨 國卽 ち實際 上に お い て は 主として 米國の 商品に 對 

する 購買力の 增進 であつ て、 必 すし も 銀貨 國の 國內 市場に おける 購買力 を 意 

味 しないと も 明 言 して ゐる。 

また ュ タ州 選出の 上院議員 キ ング氏 は、 一九 三 四 年 一月 十一 日の 上院に お 

い て、 力 ッ セル 教授、 ヘンリイ. スト ラコ ッシュ 氏、 ヂ ョ ォ ヂ. 。へ ィ シ 氏、 ジ ヨシ ユア. 

スタンプ 氏、 ケ ィ ンズ 教授 等の 所 說を引 照 して、 貨幣と しての 金の 缺 乏 が 世界 

を 今日の 不況に 陷れた 所以 を說 き、 銀 の 復位に より. て 之れ を 矯正す ベ しと 論 

じて ゐ る." 

「西洋 諸國 は、 銀貨 を 潰滅す る ことによ つ て、 產 業界. に おけ. る^5^洋の競爭を 
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第一 部.；^ 論  七 ナ 

誘發 し、 商工業の 復 興 と好景 氣の 再歸を 脅かして ゐ る- 西 洋 諸國が 銀本位 

を廢棄 したの は 兇暴 且つ 不合理な 政策で はあった が、 そ のために 支那と 日 

本 と 〔？〕 印度 における 產 業の 發展を 助成した 點は 公正の 現に 適 ふと も 云 へ 

る。 銀本位の 廢棄 によりて 支那と 印度 は數 十億 弗に 上る 貨带惯 値 を 奪 は 

れた) 彼等の 保藏 する 銀塊 數 十億 ォ ン スの富 は、 之 れを 金で 評價 して、 一 ォ 

ンス にっき 一 弗 二十 九 仙から 只の 二十 四 仙まで 崩落した- しかし、 上に 指 

摘した る 如 く、 こ の 政策 は 西洋 諸國 から 惯値 多き 市場 を 奪 ひ、 東 洋諸國 を 世 

界の 市場に おける 侵略的 優勝 的競爭 者と ならしむ る 結 杲を呈 した- 世界 

の 不安と 經濟的 政治的 動 搖とを 一 掃して 之れ を 不況の 奈落よ，.^ 救 はんと 

欲するならば、 须 らく 我 國： g びに 諸外國 の貨带 政策 を 革新して、 速 かに 銀 木 

位を實 施しなければ ならぬ。」 

カツ セ ル 教授の 金 缺乏論 は 一 再なら す 米國銀 派の 借用す ると ころと なつ 

てゐる が、 之 れは 今日と なって は、 敎 授の むしろ 當惑 すると ころで あらう。 最 

近の 敎授 ま 「金 木 K は、 甚 しき 運用の 失態に よ..^ て、 修 覆の 及ばぬ までに 崩潰し 


1)  (iiistav  Cassel , On  Quantitative  Thinking  in  Economics,  1935, 
p.  47.  〜 

2)  Gustav  Cassel,  The  Downfall  of  the  Gold  Standard,  1936,  p. 
11.  一 

3)  Ibid.,  p.  213 
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第一 部.：：^ 論  七 八 

平均 ニ億ォ ン ス內 外に 達した- 斯 くの 如き 情勢の 下にお. いて は、 銀 貨 國 は 

銀惯の 騰貴に よって 何等の 利 S をも享 ける ことができない- ^ 銀貨 國が銀 

を 買 ふこと を 望む 限 リ、 之 れに對 して 人爲 的に 引上げられた 代 惯を拂 はね 

ばなら ぬ こと は、 如 何なる 意味に おいて も、 是 等の 國に とつ て 利 で はあり- 

得 な い  1。」 

シ ルゲァ J  メ ンの 立論に は、 一 方に おいて は、 銀 慣の 騰貴に よる 購買力 の 增 

進に ょリて 銀貨 國 民の 厚生に 貢献す る こと を 標榜し なが ら、 他 方に おいて は、 

銀 安が 彼等に 世界 市場に おける 競爭カ を與へ て 米國の 貿易 を壓 迫して ゐる 

か ら， 銀 惯を 引上げて 之れ を抑壓 しなければ ならぬ と 主張す ると ころ に、 政 略 

論ら しい 不用意な 矛盾が 潜んで ゐる。 

第二 節 健全 貨幣 派の 駁論 

議會 における 演說 討論 は、 何れの 國 において も、 粗 大 散漫に 流れ 易い ので あ 

る が、 銀 問題に 關 する 米 國議會 の 論議 は、 さすがに 長年に 亙って 殺鍊 1^ 磨した 


1) Ibid.,  p.  165. 


1)  Congressional  Record,  Vol. 78，  No.  128,  June  8， 1934,  pp. 
11140  f. 

2)  T.  E.  Gregory,  The  Silver  Situation,  Problems  and  Possibilities, 

1932,  p.  21.  ， 

3)  Neil  Carothers,  Incredible  Silver  (American  Rankers  Associa- 

tion loiiriKil,  May  1934.) 


問題 だけに、 傾聽に 値する ものが 少 くない。 就中、 一九 三！： 年 六 八 H の 上院 一 

木會議 における 健全 貨带 派の 老將 フ， - ッ ス氏 (Simeon  D.  Fess) の 演 說の 如き は、 

0 派 の 領袖 ビット マ ン、、 ポ ラ ァ、 ホ イイ ラ ァ、 キ ングの 諸氏と 波り 合 ふ て、 堅 赏克ー 

明なる 論陣 を 張 り-、 銀 運動の 歷史 における 議會 討論の，：：： 眉と して 牢記 せらる 

べき ものと 思 ふ。 左に 摘錄 すると ころ は當日 午前 午後に 亙る フ- ッ ス 氏の 一 

大 演 說 の う ち、 銀 惯の 高低と 支那の 對外 購買力に 關 する 部分の 要領で ある。 

氏 は先づ 支那の 貿易 額が 世界 賀： li^ 額の 二  ％ に 過ぎざる を舉げ て、 支 M 

貿 易の 減 返が 世界 不況の 重要 原因で あるかの やうに 誇 する の は 不當で あ： 

る こと を 指摘して ゐる。 これ は グレゴ リイ 敎授 及び 力" ォザァ ス敎授 の 如； 

き 英米の 銀 問題 研究者が 齊 しく 認 むる 所で あ る。 

次に 氏 は 低 銀 時代に おいて 支那が 連年 銀 を 輸入して るる こ と、 之 れ を 襄 返： 

して 云へ ば、 銀 安 期に おいて 支那の 貿易 は 順調であった こと を數 字に つ いて 一 

說 明して ゐる。  一 
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1)  A.  ]5.  Lewis,  Silver  and  Chinese  Economic  Problems  (Pacific 
Affairs,  March,  1935.) 】). 53. 

2)  Leonard  Shih-lien  Hsii  (許 仕 IKO,  Silver  and  Prices  in  China, 
Report  of  the  Committee  for  the  Study  of  Silver  Values  and 
Commodity 】 む ices,  Ministry  of  Industries,  1935,  pp.  132-133. 


氏 の 議 論 も 結局の 

は 大抵 支那の 物價 

ち 外資の 入.^ 易い 

次の やうに 云 ふて 

るか 叉 は 高い か ら 

物惯が 下りら つ あ 

層 有利なる 用途 を 

吿書は 銀價と 政府 

「外債が 成立し 

る惯 額が 少 くな 

つて 相 殺. で き る 

部分 を 占 め、 是 等 

ら である。 また 

の 所有者に 支拂 


見當 において は 間違って はゐ ない。 蓋し 銀價の F ると き 

が 騰貴の 傾向 を 呈 するとき であつ て、 物 價の 上る とき は卽 


ときで ある。 この 點 

ゐ る。 「物 慣 が 上，.^ つ 


，放 資を目 

ると きに 

見出す で 

の 外債の 

た 場合に 

る。 こ の 

と は 云へ 

の 費 目 の 

公實費 は 

ふ ベ き 分 


的と して 銀 

は、 流動資本 

あらう」 ま 

關係 につい 

、銀 價 が 高 い 

事實は 支那 

ない。 何と 

卩落 する の 

豫算 におけ 

は 支那 貨幣 


つ 

の 


， ^ 


て 

な 

を 


ついて 南京 大學 敎授レ 

あ る と き は、 率 業の 利潤 

支那に 移す ことが 有利 

持主 は 支那よりも 海外 

國 民政 府實業 部 の 許 仕 

次の 如き 解釋を F して 

，これ を 支那 通貨に 換算 

おける 銀の 購買力の 高 

れば、 (一) 賃金 及び 給料 

銀の 騰貴す るのより. も 

重要なる 費冃 であって. 

以て 金額 が 定 めて ある 


ゥ 

で 


ゐ 

ま 


其 


力 


第一 千お 十 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する 論せ 


ィ ス氏 は. 

平準で あ 

あ つ た.」 

之れ がー 

委 員 會 報 

る」 

て 得 ら る 

こ， VI によ 

政 費の 大 

に 還い か 

內.^ 那人 

ら である。 

一一 一 


1) Arthur  Salter,  China  and  Silver^  1934,  pp.  4 


第一 部 序 論  八 四 

「支那に 對 する 商品 借款から 取得され る 資金 は 銀價の 騰貴に 從 つて 減少 

する： 何と なれば 銀が 高い とき は 安いと きょ，.^ も 商品 を賣 却して 得られ 

る 銀の 額が 少 いからで ある。 

「物 g が 下落し つ つ あるとき は、 商 品 借款に ょリ て 資 金 を 募る こ と は不人 

氣 になる。 何と なれば 支那の 生產者 は外國 商品の 賣 却が 國產 品の 價格を 

一 管下 落せし むる こと を 虞れ るからで ある。」 

之れ を 要するに フ， -ッス 氏が 銀 入超の 事 實を押 へ て 直ちに 支那の 貿易 順調の 

證 徵と斷 じた こと は 首肯し 難い が、 銀 惯の 低落が 外資 輸入 を 容易なら しむる 

點 よ，.^ 見て、 また 外資 轍 入が 支那の 貿易 入超 を 助成す る點 より 見て、 フ . ；ス氏 

が 銀 安と 支那の 對外 購買力 昂進と を 結びつけ たこと は 理論的に も 筋の 通ら 

ぬ ことで はない。 

さらに C: オズ ゲュ ルト銀 政策 以前にお ける 銀惯 低落 が、 支 那 における 物價. 

下落 を 阻止 し、 從 つて 支那の 國民 經濟を 世界的 不況から 隔離し 擁護す る效杲 

のあった こと は ソル タァ 氏の 如き 支那 研究家 も 認めて ゐる。 また 支那の 貿 


易 は、 銀 を 以て 計算す る と、 銀 安 時代 を 通じ て、 輸 出 輸入と もに 槪 

るが、 銀 派の 振，.^ - 廻す 理論と は反對 に、 輸入の 方が 輸出より， も 一 

る。 殊に 一 九 二 七 年 以降の 銀 價激落 期に おいて この 傾向が 著 

ぐる 所 は國民 政府 全 國經濟 委員 會の專 門 委員 林 維英 氏が 支那 

資料と して 算出した 數字 であ； s。 

第五 表 銀 價指數 と 支那 輸出入の 增減 (單位 一千 海 關兩) 


ね增 加して ゐ 

層增 加して ゐ 

しい。 左に 揭 

の海關 統計 を 


年 

一 九 一 

一 九 一 

一 九 1 

一 九 一 

一 九 一 

一 九 一 

一九 一 

一九 一 

一 九 1 

一 九 一一 

一 九 一一 


次 

一 年 

二 年 

三年 

四 年 

五 年 

六 年 

七 年 

八 年 

九 年 

〇 年 

一 年 


輸人純 計 

九 2n  ニニ 

九 Infrog 

九 二 111、 四 Oil 一 

一、 05  ニー 

一、 一一 一四、 ニー  一 一 

一 、0  一二、 九 II 三 

二 九 Is 六 九 

一、 二 六 If 七 七ん 

ー、1ーー0九、.？ハ 


輸人增 減 

+  I 一一 八、 九 二 七 

I  二  ns 

+ 九 四、 八 0 八 

I 七 0、i ハ 

+  5 ハ、 靈ハ 

一 二  io 

+ 一八 1 一一、 S 八 

+ 六.： ぺ八ー 0 

丄- 四！ 一 ー、.： ん七七 

+ 11 一 一 一一、. P1S 


^減 ％ 

11 


I  二 

+ 一。 

一 さ 

+ 一八 

一 九 

+ 一八 

+ 一一 一 

+ 


輸出 額 

.1 ハ 01、 二 IfH ハ 

七さ一、 九 一七 

七七ー 、- Kn 

モ. P 六， 1|賺 

八 六 四、 一 S 

九 一八、 .§ 

九九 rgl„j 

一、 0  一  5 ハ八 七 

八 九 r 八 Es 

さ 九、 四 七 六 


輸出^ 減 


さ 一 「さ 一七 

一八， 八 六 七 

四、 まハ八 

八. 3 一一 

ifS 四 、一-三 m 

さ 一 、ま 

二 四， 1 一一き 一 

一 一二 0、 八 sra 

+ 一四、 さ 一三 


+ 八 

+ 一一 

+  0 

+  二 

+ 六 

+ 七 

+  二 

I  二 

+ 1 


銀價 指数 

零 八 

一 0 八 • 七 

一 0，il 

一 1 

二  丁ーー 

§•0 

き 七 

九 1H ハ 

八予 P1 

山ハー丄 

E 六 丄一 


(備考) 輸入 純 計 は 輸入 總 額より 其 年の 外國品 再輸出 を 差 引きた る ものな 

第一 11 章 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する 論^ 


八 五 


ュ) Wei-Ying  Lin,  China  Under  Depreciated  Silver,  】926-1931(The 
Foreign  Trade  Association  of  China  Monograph  No. 1) Shang- 
hai, 1935,  pp. 146 -； 147. 
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第 六 表 


支那の 輸入超過 とその 割 <Jn 


年 


し 

し 

し 

し 

TV 

プ 


これに 


次 

一 年 

二 年 

三 年 

四 年 

五 年 

六 年 

七 年 

八 年 

九 年 

〇 年 

一 年 


輸入超過 額 

三 〇 四、 八 六 七 

二 九 〇、 一 五八 

一 七 〇 、四 八 五 

二 四 六、 四 二 六 

一七 「五一 二 

二 五 九、 九 二 六 

九 四 、一一 一 一 二 

二 〇 四、 六.  一 ^ 

二 五 〇、〇 九ニ 

四 一四、 九  一 二 

五 二 四、 〇  一 h: 


よ る と 「支 那 の外國 商品に 

い て は、 銀 價の 低落に よって 滅 返せ 

あ る」 と いふ フ： ス 氏の 言 は 事實に 

フ， -ッス 氏 は 更に 支 那、 米 國 及 び 米 

の 資料に よりて 算出 し、 次 の 二つの 


輸入に 對 する 

輪 出の 割合 

六 六 • 三 

六九丄 一一 

八丁 五 

七 五 • 八 

八亍 〇 

七 六ん 

九 〇• 七 

八 三 •〇 

八 〇•  二 

六 八 • 三 

六 三 ，四 

對 する 購 買 能 

す し て、 li^ つ て 

缴 して ほぼ 正 

支兩國 間の 貿 

指數表 を揭げ 


輸出に 對 する 

入 赵 の 1^3 ムロ 

五 七 • 五 

四四丄 一一 

二 于七 

三 一 。九 

二 亍 〇 

コー 〇•〇 

一 〇•  二 

二 〇• 五 

二 四丄 ハ 

四 六 ，四 

五 七丄ハ 

力 は、 輸入額の 示 

增 進して ゐるこ 

鵠を 得て ゐる。 

易に 關 する 指數 

て 銀惯と 米支貿 


八 六 


銀 價指數 


〇〇 

〇 八 

〇 四 

〇 七 

一 一 

〇〇 

九 〇 

九 一一 一 

八 五 

六 一 

四 六 _ 


八 

三 


す 限， CN にお 

とが 明白で 

を 米 支兩國 

易の 關係を 


1) Congressional  Record,  Vol. 7 ど， No.  128,  June  8， 1934,  p.  11141 


說 明して るる， (貿 價額は 海 關兩を 金 弗に 換算して 指數を 算出して ある リ 


第 七 表 


年 次 

九 二三 年 

九 二 四 年 

九 二 五 年 

九 二 六 年 

九 二 七 年 

九 二 八 年 

九 二 九 年 

九 一一 一 〇 年 

九 三 一 年 


年 次 

一 九 二 五 年 

一 九 二 六 年 

一 九 二 七 年 


米 支 

支 


貿易 數量 指數 (一九二 一一. 丁 二 五 年 平均 一 〇〇) 


輸入 輸出 


九 六 

一三 ハ 

九 八 

二 六 

九 八 

二.？ 

S 

二. P 

二ん 


101 

一 0! 

九 八 

一 01 

二 四 

二  0 

九 七 

九 七 


—米  國 

S 輸入 輸出 0 

so  B  一二 

一 uifi  九. 1" m! 九 m 

一 Co  lOPl  一 0 八 .J^lfi 

一二  二  0  二  M 九 六 

八 六  ニニ  一二 i 九 0 

一 0 二  二！ 一！  i 八 4- 

二 1 一一  ご 1 九 二  P 一  九 七 

一 己  一 0 九  一 0 八  一 2 

一一 一！ 1  九 八 八 六 二 四 


米國對 支： 


米 國の對 米 國の對 

支 輸出 ま 輸入 

二  0 藍 

i  八 0 

八 七 二 六 

九. P  ん. P 

八 八 10 九 

1!！ 一九  一 00 

1g  二 九 

二八 九 1 


第 八 表 米 支 貿易 價額 指數 (一九二 三— 二 五 年 平均 一 〇〇) 


支 

一 人 

〇 一 

〇 八 

八 九 


： 出 

〇 四 

〇 五 

〇 一 


米 

輸 人 

一 〇 九 

一 一 四 

1 〇 八 


輸 出 

一 〇 八 

一 〇 六 

一 〇 七 


米 阈の對 

. ^輸入 

一 〇 七 


九 六 


输人對 

輸出 ％ 


f 五 

100 

八！ 

一：  一一. 

一 0 九 

一 g. 


米國對 支那 


米 國の對 

支 輪 出 

-九〇 

一 〇 六. 

八 〇 


第三^ 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する fi 爭 


八 七 


第一 部 序 論 

九 二八 年 

九 二 九 年 

九 三 〇 年 

九 一一 一 一 年 

九 三 二 年 


八- 


0 七  一一 一 I  一  〇 六. 一 一 三 

〇 二 1 〇 四  1 一三 一一 五 

七 六 六 六  七 九 八 四 

六 一 四 九 

hie:  二 七 


五 四  五 一一 一 

三 四  三 五 


右の 表に よる； 

世界 不、 况 に際會 

縮して るる， ま 一 

輸出 は 轍 入よ リ 

の對支 輸出 IS 額 

僅に 一 六に 過ぎ 

てゐ る" フ ッス！ 

した 原因 は、 銀 IS 一 

の 需要が 滅 返し 

し て ゐ ^^。 一 

一 

こ の iss- 實は轔 


と、 金 で 計算した 支那： a 

し て、 と もに 滅 返して ゐ 

た 米 國は轍 出入と もに 

も遙に 高率の 滅 返 を 示 

の 指 數は五 四で あるが- 

ない。  之れ を 要するに • 

氏 はこ の事實 から 「近年 

の 下落に あるので はな 

たこと にある と 見る 方 


びに 米國の 貿易 

る が、 金 貨國 たる 

略 同率の 減 返 を 

して ゐる。 一九 

同年に おける 支 

輸入に おいて は 

支那の 輸入額が 

くて. むしろ 支那 

が 富って ゐるゃ 


八 九 

〇 五 

六 四 

四 二 

一 六 


九 


額 は ■ 

米 國は支 

示して ゐ 

三 二 年に 

那の對 米 

支那の 方 

金 評惯に 

の 商品に 

う こ 甲 ひま 


二 九 

那以 

る が" 

お け 

輸出 

が 持 

お い 


一 九 

八 七 

九 四 

五 四 

年 以降 

ヒ - J 


-支 彌 ひ 

る米國 

IS 額 は 

ち耐 へ 

る外國 


れる I と 立 言 


出入 數 量の 統計 を 見ても 首肯され る。 卽ち この 期間に おい 


1) Congressional  Record,  Inne  8， 1934,  p.  11142. 


て、 支 

支那 

那 の 

萎縮 

落が 

以 


の 

ヒ 


品 


需 

ま， 

な 

，i 

力 


て 反 

の 如 

ゐ な 

關 係 


に對す 

要 減 返 

入 數 量 

そ れ ほ 

かった 

の對外 

銀價と 


ゥ 

、 一 

の 


て 

現 


る米國 

は それ 

は 一 九 

どで も 

ら、 支那 

購買 力 

支那の 


の 需要 は 大幅 の 滅 返 


ほ ど 

二 九 

な い。 

次 も 

對 ^」 


でもない。 また 

年 を 頂上と して 

支那 商品に 對 

つと 外 國品を 買 

殺した と 見る の 

購買力に 關 する 


員 シ メ 

增 進し 

象が 起 

從 つて 

存在す る 


ォ ン*フ 

たこと 

つた か 

氏の 說 

こと を 


を 

ひ 

フ 


第三 節 クレプス 對グ レハ厶 


エツ ス氏は 支那の 對外 

を 統計に よって 實證 

について は 傾 聽に値 

明 だけで は銀價 低落 

首肯し 難い。 iiS んゃ 


と 


示して 

世界に 

角度の 

る 諸 外 

當 ら 

ェ ッ ス 


ゐ 


P ザ こ 


あ 


るが、 米 

する 貿 

返 を 示 

の 購 買 

ら う 


國 E% こ 

易に お 

して ゐ 

力が こ 

文 こ G±t 

あ， （あ 


# す る 

いても 

が、 支 

な に 

の 低 


る 

ん 


な い 

氏の 所說の 大要で ある _ 


購買力が 銀 安 時代 

明して ゐる 

どの 理論的 

の 轍 入增進 


る ほ 

惯の 


に 減退せ すし 

が、 何 故に 渐 く 

檢討を 

との 間 


笫三ム ：f 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する 論^ 


騰 貴 が 必然的に 支 

八 九 


へ て 

因 果 

の 對 


第一 部.； 論  九 〇  一 

一 

外 購買力 を滅 返せし むる こと を立證 した 譯 ではない • だから 銀價の 騰貴 は 一 

支那の 對外 購買力 を增進 するとい ふ 銀 派の 主張 を排擊 する ため に は、 氏 の 說！ 

明 は 理論的には 十分で ない。 

この 點に關 する 理論的 研究の 發 表せられ たもの は 甚だ 少ぃ。 そのうちに 

ス タ ン フォ ォ ド大學 敎授ク レ プ ス 氏の 論考 はこの 問題 を 支那の 國內 經濟事 

情と 關說 して 學界に 一 石 を 投， じ ただけ でも 注目に： S すると 思 ふ、 だ ら、 玆 に 揭ー 

げ て 考察 の 起點 とす 一 

ク レブ ス敎授 は、 一 九 二 六 年より 一 九 三 二 年に 亙る 銀惯の 低落が 支那の 購！ 

買 力 を 阻喪せ しめたと 斷定 する ことの 誤れる 理山 を擧げ て、 次 の 三つ を數へ 一 

て ゐ る"  I 

第一 1^ 制の 不統一 

米 國の銀 論者 は、 米國が 最近まで 金本位 國で あつたと 同様に、 新 幣制 實施以 

前の 支那が 銀本位 國 であった かの 如く 考へ てゐる が、 そ れは 間違で ある • 支 

那はー 國と云 はんより-は 寧ろ 歐洲の やうな 大陸で ある" さう して 各省 各地 一 


1) T.  I .  Kreps,  vSilver  and  Chinese  Purchasing  Power,  (Ouarterh' 
Journal  of  Economics.  Vol.  XLVIII,  No.  2，  Feb.,  1934.)  pp. 
245-287 


が 種々 雜 多な 銀 貨、 銅 貨、 制 錢拉に 紙幣 を 持って ゐたー 國民黨 政府 は 孫 逸 仙 銀 

元 を 制定した けれど も、 そ れ 以前からの 通貨 も齊の 如く 流通して ゐた」 銅貨 

は、 銀 貨に對 する 交換 比率が 常に 變 動して ゐ るか ら、 補 助貨 带 と は 云 へ ない が、 

それ 自身の 價値 において 流通し 二 般 民衆の ために 交換の 要具と なって ゐ. た." 

支那の 奥地に おける 農 民、 小 商人 及び 勞働 者の n 分の 三 以上 は 恐らく 銀貨 を 

使 ふこと もな く、 ま た 見る こと もなか ら う。 小賣 相場 は 銅貨で 建った。 だか 

ら北平 や 天津の 如き 要衝に おいても、 一 つの 商品に ついて 銀貨と 銅貨の 相場 

が 別々 に 建った， - 四川 省、 河 北 省の 如きに おいて は、 こ の 外に 紙 IB での 値段が 

建 つ て、 三 者が 別々 に變 動す る こと も ある。 玆 において ク レ プ ス氏は 曰く 

「かるが 故 に、 支 那をー つの 銀本位 國 だと 主張す るの は、 あ ま，.^ に大雑 ffi な 

譲 論で ある。 開港 場で は 銀で 相場 が 建 て ら れ、 銀 で 取引が 行 はれて ゐ るが、 

それ は卸賣 のこと であって、 小賣 値段 は 銅と 銀の 二通りに 建って ゐる。 前 

者 は 苦力の ため に、 後 者 は外國 人： a びに 富裕なる 支那 人の ために。 奥地へ 

はいると 銅貨し か 見られない。 何處へ 行って も、 殊 に 軍 閥 の 皤 ：}}^； す る と こ 
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す る 
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に對 
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政 策 

物で 

れ難 


1) ivreps,  Op.  c，t，  p.  2oo. 
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、 0  >  >  -、、 
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重要なる 耍 

に 最も 重要 

さて 一九 

したる 影 響 

^落と これ 

受取 勘定 

求と が 農家 


銀の 方面から 見て、 印 度 

ゐ る が、 そ の 影 饗 も米國 

で、 全世界 を 通計す る と、 

は 年額 平均 七 千 三百 萬 

して 僅ば か リの滅 退 を 

以外に は 需要供給 とも 

故に 上海 市場に おける 

因と なる。 唯一の 要因 

なる 要因で ある。 

二 六— 三 二 年の 支那の 

を考 ふる に、 受 取 勘定に 

に 伴 ふ 銀價の 下落と を 

を抑壓 する 要因と して 

の 收穫を 著しく 減 縮し 


で 

示 


お 

よ 


ま 夸 

九 二 

ン ス 

し て 

著し 

要は 

非す 

治經 

い て 

オ す 

，打ち 

〕 そ 


廢貨 

張視 

七 年 

を 超 

ゐ る 
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世界 
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濟情 

も、 支 

ベ き 

の 上 
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を賣 出して 銀 市場 を 氾濫す る 

されて ゐる。 視野 を 印度 だけ 

—三 一 年に 亙る 五 年間の 鑄貨 

えて ゐ るか ら、 こ の 方面の 需要 

に過ぎない。 之れ を踪 括して 

動 を齋す ほどの 原因 を 求め 難 

の 銀價を 決定す る 上に 極めて 

る も..：： J\  くと も in  so  long-  run こ 

勢 を 見て その 國際賀 易に 及ぼ 

拂 勘定に おいて も、 支 那爲替 の 

必然の 條 件が 備 はって ゐる。 

內亂と 土匪の 跳梁と 軍閥の 誅 

に、 旱魃と 洪水と が 一九 三 一年 

九 111 


第一 部，： 論 

だけで も 二 千 三百 萬の * 民から 收穫を 

因と なつ て、 直 接に は 兵器 食糧 その他の 

物 资缺乏 に 加 ふるに インフレ ー ショ ン 

果 は、 內 亂戰禍 の 圏外に ある 上海 その他 

て 金利の 下落 を齎 し、 限 局 的景氣 を煽揚 

と 工業化 を 促進す る 機運 を釀 成して 建 

の づ から 增 大した。 之れ を 要する に 「物 

て 騰貴し、 開港 都市に お い て は 銀の 霧 血 

言 葉 を そのまま 移して い へば、 

二 九 二 七 年 以來の 支那 爲替 は重壓 

び が 少 く、 支 那の銀 買 入 を 全く  ffl 止す 

比べる と滅 縮して ゐる。 支那 爲替は 

金 使用 國と銀 使用 國 との 間にお け る 

序 は 次の 如くであった- 西洋に おけ 


九 S 


奪 う た。 支 拂 勘定の 方で は、 戰 亂 が 原 

軍 霈 品の 轍 入 を 促 し、 間 接に は內 地の 

を誘發 した。 インフレ ー シ ヨンの 結 

の 開港 都^に 資金 を 逃避 集中せ しめ 

し て 地價の 騰貴 を來 し、 都 市の 近代化 

築 土木の 盛 行と なり、 ：！：：： 料の 輸入 はお 

價は奧 地に 於て は 物資の 缺乏 により 

によりて 騰貴し た：」 クレプス 教授の 

の 下にあった • 受取 勘定の 合計 は 伸 

る ほどで もない が、 支 拂 勘定の 合計に 

下 落 し、 ま た 之れ に 伴 ふて 銀の 價格も 

均衡 を 得る ために 下落した。 その 順 

る 金物 價の 下落と 支那に おける 近代 


1) Kreps,  Op.  cit,  p.  266. 


化 —— 支那に おける 貿易 均衡 逆 調の US 進 —— 銀 爲替の 下落 i . 金に よる 

銀の 憤 格の 下落： これと は反對 に、 米 國、 日 本、 其 他 支那の 顧客の 支那 物產に 

對 する 購買 高が 正常に 復 すれば、 1—— 世界 經濟 の狀 態 が 國 際物 惯の 膦贵を 

示して 華僑の 送金 額 も 常 態 に歸 すれば、 —— 幸に して 戰亂 による ィ ン フ レ 

1 ショ ンの 必要 も なくなれ. ば、. I ま た H 業 化と 近代化が 進展して 支那が 

自國に 必要なる 資本 設備 や 精製品 を 造，.^ 得る やう になれば、 —— 支那 爲替 

に對 する 重 壓も輕 減す るで あら う、 銀 の 相場 も騰 るで あらう。 勿論 景氣 が 

囘復 すれば 生 產も增 加す るで あら う。 だから 支那の 購買力が 銀 惯に從 •  藤 

する ので はな く、 銀 償が 支那の 購買力に 從屬 する 場合が 遙に 多い ので ある。」 

第三 銀 價は必 すし も 支那の 物 IS を、 决定 する 主動 要因で はない C 

しかし 銀 債の 低落 は必 すし も 常に 從屬 變數 ではなかった」 いつでも 交互 

作用の 現象が 起った" 殊に 開港 都市に おいて は 銀惯が 時 を 移さす して 物 12 

構成に 喊應し た： 第 一 に爲替 相場が 影 響 さ れ、 次 で 輸入品の 惯 格、 そ れ から 輸 

入 品 殊に 輸入 原料 を 取 入れる 物品の 僙 格、 さ らに 一 般の 卸賣物 價、 小 賣 物 惯、 生 
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處 によって 一 様で ない- 

〇 年に 至る 四 年間に お 

よりも 騰貴した" 十四 

れの 都市に おいても 賃 

% 後者 は 四  一 " j に 及ん 

それ は 通貨の 種類が 一 

る 需給 狀 態が 地方に よ 

之れ を 要するに 、奥地に 

よ b て 均等で な い。 

を受 くる 治 外法 權の地 

を 代表す る ものと して 

三 〇 年まで 統計がない 

ゐるか ら、 さ し づ め 上 海 


九 六 

. 南京 政府の 

いて、 二十 二 の 

の 都市に おい 

金 も 物價 もと 

だ。 都市に よ 

様で ないから 

b. て 異 b  、之 れ 

おいて は、 物價 

帶 に 屬 し、 外 人 

は適當 ではな 
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第 九 表 上海の 金塊 相場と 物價 

r-^i^mr  M  'A  


20C 


800 


o 

4 


o 

4 


1 

とし て撿 討す ると rail fl ^に禾 す.^..  く  二) 

上海 兩 による 金塊 相場が 先づ 最初に 

最大の 騰貴 を 示し て ゐ る (こ れ は爲替 

相場 及び 金で 見 積った 銀 惯の逆 救に 

當 る)。 (一 一) そ の 次 に は、 こ れ ほど 大幅で 

はない が、 輸 入 品の 惯 格が 威 應 して ゐ 

る。 (三) それから 一 般物惯 水準が 動 き、 

(四) 最後に 輸出 物惯が 最 小 の 感應を 示 

して ゐる。 

一 九 二 九 年、 三 〇 年 及び 三 一年に お 

いて は、 四つの 弧線の 運動が 著しく 似 

通って ゐる 0 然るに 一九 三 二 年 は 之 

れに對 して 例外 をな して ゐる。 金塊 

相 場采 货ニ四 〇 弗) は 二  n; か ら 十二月 


3 

6 
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第一 部 .：：5： 論  九 八  一 

にケ， けて 六 四 六 入 雨から 八 〇 九. 四 雨に 騰貴して ゐ るのに、 一 般物價 及び 轍 33! 

物 IS は 下落 を 精け た。 この 下落 は 一 九 三 一 年 九月 日本軍の 満洲 侵入と 時 を 

同じう して 始まって ゐる。 一 九 三 二 年に は 銀價の 下落 を 見た が 取り， 立てて 一 

いふ ほどの 影響はなかった，」 銀 債が 二倍の 高さ を 保って ゐたー 九 二 六 年の 一 

水準に 較べ て も、 輸 出物 憒は 一 〇％ の 下落 を 示して ゐた • 一  般卸賣 物價は 一一 

九 二 七 年の 水準 を 僅かに 上 廻って ゐ たに 過ぎぬ。 

一九二 九 年、 三 〇 年 及び 三 一 年の 物惯 騰貴が 銀價の 影響な b とすれ ば、 三 二 

年に おいて その 影響が 突然に 消失した の は 何故で あるか，、  ： 

之れ が說明 は、 銀 債 が、 如 何なる 時に おいて も、 物 愤决定 の 上に 必す しも 支配 

的 勢力 を もって ゐな いこと を 認 め ざ る 限り 困難で あ む う， - 國定 税則委 員 會ー 

は 一 九 三 二 年に おける 輸出 物價 及び 一 般物 債の 落 勢を說 明して 二) 低廉なる 一 

外 國 米、 小 麥、 麥 粉、 棉 花、 石 炭 等の 輸入が 多量に 上った こ と、 及 び (二) 內 外の 騷亂に 

よって 民衆の 購買力が 滅 返して るた ところ へ 豊稔に よる 枭產 物の 供給 過剰 一 

を 見た こと を擧げ てるる。 同様の 說明は 之れ を 一 九 三 一 年の 騰 について- 


も 當て用 ふること が できる： 卽ち國 民 政府 はこ 

の 實施を 開始した。 輸入 物 價指數 は 十四 ポ イン 

トの 躍進 を 見た。 また 税則 委員 會の說 明 は 水害 

足 を擧げ てゐる が、 銀 慣の 影響に は觸 れてゐ ない _ 

輸入 物價の 騰貴 は 銀爲替 下落の 直接の 影響が 

那の 貿易 總額は 大きく 見 積っても 支那に おける 

い。 轍 入物 價の 騰貴 は 開港 都市に おける 外國人 

が、 奥 地の 物價 構成に 對 して は 何程の 影響 もな い- 

國內 物價ニ 〇 ％ 、輸 出物 價ー 〇 ％ の 騰貴に ついて 

について も、 銀 價の 影響 だけで は說明 を盡し 得た 

以上 三つの 理由 を * げて、 ク レブ ス敎授 は銀慣 

支那の 購買力 を 阻喪す る 結果 を 招かなかった こ 

す る "Doing-  something-  for  silver: は、 支 那 購買力 增 

成の 上に も 何等の 效 果な かるべ しと 結論して ゐ 
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の 年の 一 月 一 日に 自主 關税 

ト、 卸賣物 價指數 は 六 。ホ ィ ン 

その他の 災害に よる 供給 不 

大部分で あらう。 しかし 支 

取引 全 體の三 ％ にも 達しな 

にと つ て は 重要 事で あらう 

„ 故に 一九 三 一年に おける 

も、 ま た 三 二 年に おける 落 勢 

ものと は考 へられぬ。 

低落が 「理論の 期待に 反して」 

と を 絮 說 し、 米 國銀 派の 提 

進の 上に も、 米 國 輸出 貿易 助 

る。 

L し 

I 


1) Frank  D.  Graham,  Silver  and  Chinese  Purchasing  Power. 
(Ouarcerly  Journal  of  Economics,  Vol.  XL VI II,  No.  3,  May, 
1934.)      '  • 
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以上 は クレプス 敎授所 

計 表と 圖表を 掲げて 實證 

大學 のグレ 尸 ム敎 授は批 

數量說 的な 立場から ク レ 

へ て 更に 自說を 補正して 

ダレ " ム 教授の 所論 を 

影 響 を 

(一) 銀の 相場が 金の 價 

(二) 銀の 相場が 銀 それ 

に 分ち、 ま た こ の 影響の 及 

r^^5p  wll ひ re  silver  is  standard 

う に 思 はれ る。 

敎授 はこの 區分を 支那 

銀 相場が 著しく 下落した 


-00 

るに 多 數の統 

プリンストン 


論の 大要で あるが、 敎授は 之れ に 加 ふ 

的 撿討を 試みて ゐる" 之れ に對 して I 

評の. 筆 を 執って 論理に 缺陷 ある こと を 指摘 

プス說 を 論難して ゐる。 クレプス 敎授は 之 

ゐ る。 

分解す ると. 敎授は 銀の 相場が 支那の 物價に 及ぼす 


し 、貨幣 

れ に 答 


て 

落 


値の 騰蔡に 因 

自 體の價 値の 

ぶ 範圍を 二) 支那に 

一 と、 (二) その 然ら ざ 

の 實 際 に 當 篏 め て 

に拘ら す、 支 那の物 


お 

る 


よ 


ナ 


し 

る 


て 

と 


る 

本 


場 合 

動 し 

位地 

分 つ 


， J 


て 


る 場合 

考 へ て 


ゐるゃ 


、一 九 二 六 年から 三 三年に 亙って 

價 がさして 騰貴し なかった の は、 


こ の 銀 安の 原因 が、 銀 それ 自體の 下落に あ 

からだと 說 いて ゐる。 銀 其 物の 價 値が 變 

動した であらう が、 金 憤の 騰貴 を 反映して 

したの だか ら、 金 木 位 制の 米國 では 著しき 

ゐる 支那で は 問題に する ほどの 物 惯變動 

銀 安 時代に おいて 支那の 物價 がたいして 

の 云へ る 如 く 「斑 論の 期待に 反す る」 こ と で 

ク レブ ス 教授の 擧 示した 天災 や 戰亂が 個 

は 云 ふまで もない が、 支 那の銀 使用 圈 にお 

因と して、 銀 爲替ゃ 銀 相場 以外に、 更に 重要 

は 首肯し 難い。 之れ を 要する に 「西 洋 市 場 

値 ：Real  value  of  silver: と 支那の 銀本位 地域 

立 關 係がない と 思 ふの は 全く 誤った 考で 

實證 する ために 次の 如き 指 數表を 作成し 
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ら すし 

銀 も 其 

見 な 

贵ノ し 

なく 

の 商 

る • 

る 事 

お け 

お け 

1 

る。」 

ゐ る „ 


を 

な 


あ 

て 


グ 


な 

力 


て、 

他 

> 

力 

て、 


項 

る 金 

る 物 


と 

商 
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力 


レ 


し 

，勿 


品 


こ 


の 


ム冊 


び 

ム 


て 金の 騰貴 

論 支那の 物 

も 共に 齊し 

が、 銀 貨 の 行 

である。 故 

の は、 ク レ プ 

する こと 

構成に 力 あ 

貿易 を 支配 

も あると い 

しての 銀の 

の 間 に、 た い 

敎授 はこ の 

一 〇 一 


にある 

惯 も 變 

くト落 

はれて 

にこの 

ス敎授 

で あ る。 

る こと 

する 耍 

ふ <Jg 


した 依 

立論 を 


1) Graham,  Op.  cit.,  p.  568, 


二 四 五 四 一 〇 〇 〇 
〇 四 八 〇 一三 五 〇 
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五 〇 七 七 二 


〇  一 ニー  〇 〇 〇 C 
三 三 六 四 四 一四 〇 


四 一四 三 三 四 


C 


第 一 〇 表 

年 次 


論 


銀塊 相場と 米 支の 卸賫物 價指數 


ジ米國 金 建 

ぐ卸賣 物價 


り 紐 育 金 建 

レ 銀塊 相場 


め 銀に 換算した 

G 米 國卸賣 物價. 


し 

プ- 

し 

九 

ヅ 


一 六 年 

一 七 年 

一 八 年 

一 九 年 

一一 〇 年 

一一 一 年 

二  二 年 

一一 三 年 

一一 三 年 十二月 


〇マ 


り 上海 銀 建 

ぐ 卸 賣物價 


ー〇〇.〇  一 〇〇•〇 

九 五 九 〇 人 

九 六 • 七  九  一一 丁 七 

九 五上 二  八 五 丄 一一 

八 六 *四  六 了 四 

七コ丁 〇  四 六 丄 一 

六 四 • 九  四 四 • 九 

五 ニ丄ハ  四 三人 

四 五上 二  四 四 人  一 0  了 一  九 八 • 四 

(備考) 5 は 米 國勞働 統計 局の 卸 賣物價 指数に よる。 山 は 紐 育 銀塊 相場の 平均よ リ 算出した る もので 

ある。 ゆ は；：：； を ゆで 除した もの。 ゆ は クレプ ス敎 授の揭 ぐる 上海 物價 指数に よる。 

この 批評に 對 して、 ク レ プ ス敎授 は 卒直に 銀の 實體價 値と 支那の 銀本位 地 

域の 物惯 との 依 立 關係を 承認して ゐる が、 同 時に 二) 銀價と 物價と 何れが 因に 

して 何れが 果なる や を 疑 ひ、 また (二) ダレ ハ ム 教授の 「支那に おける 銀本位 地域」 

なる ものが 極めて 狭小なる こと を 指摘し、 支那の 大部分に つ いて は、 事 實に徵 

して 自說の 適正なる 所以 を再說 して ゐる。 曰 く 「何 れ が鐵槌 にして 何れが 鐡 


1)  Onarterly  Journal  of  Economics,  Vol.  XTA'III,  No.  3,  May, 
1934,  pp.  56X-569. 

2)  (iraham,  Op.  cit.,  p.  565. 


床な b. や は 問題で あるつ 問題の 期間に おい て， こ の速賴 は 何れの 方向に 脚い 

た か _ 殊に 支那の 開港 地 以外に おける 廣大 なる 地域に 亙って、 工業 化、 近 代 化、 

戰 亂、 飢 饉、 ィ ンフレ ー ショ ン 等の 要因が 單に 個々 の 價袼の 構成に 力が ある だ 

けで、 一 般物價 に は無關 係な 要素 だとい へ るで あらう ， ^ひ 

以上の 論爭 によって 次の 事 實 が 顯 明され た，" 

二) 銀の 赏體惯 値 は 支那に おける 銀 木 位地 域の 物 惯に影 する グ レ ハ 

ム 教授の 曰へ るが 如 く、 こ の 問題 は 各國物 平準の 世界的 不可分 性に 關 する 

學 說 ヽ riie  doctrine  of  world- ン vide  integration  oi  national  price  levels.: リ 1  女 5^ に K 

聯 し、 從 つ て 國際價 値 說の全 體に對 して 墓 木と なる から 重耍 なる^ 義を 持つ。 

この 點を顯 明す る ことによって グレ ハ ム敎授 はビッ ト マ ン其他 銀 派の 主張 

に對 して 部分的に 理論 上の 支持 を與 へ たと 云 へ る- 

(二) 支那 は 一圓の 經濟 組織と しての 緊密なる 統體 性を缺 いて ゐる のみな 

らす、 -乂那 における 銀本位 地域 はかなり 狭小で あるから、 銀 相場の 變動は 直接 

に， 乂那全 體の經 濟に影 饗する もので はない" 一 九 二 六 年 以降の 銀 安 時代に 

第三 聿 銀 價の變 動と 支那の 購買力に 關 する 論 爭  一 〇 三 


1)  R.  H.  Towney,  Land  and  Labour  in  China,  London,  1932,  p. 15. 

2)  Arthur  Salter,  China  and  Silver,  p.  5. 

3)  Warren  and  Pearson,  Gold  and  Prices,  p.  264. 
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お い て、 -乂那 い 物 價に現 はれた 購暂 ハカが 米國銀 派の 期待に 反する 情勢 を呈し 

てゐ るの は、 こ の 銀 安の 墓 調が グレ ハ ム敎授 のい は ゆる 銀の赏 體惯 値の 下落 

に ffi しなかった ためで も ある が、 ま たこの 支那 經濟の 弛緩 性に よる こと も 多 

いと 思 はれる。 トウ ネィ 敎 授 も 言 へ る 如く、 一  步條約 都市 を 去って 奥地に 入 

れ ば 「來 洋の岸 を 打つ 西洋 經濟 生活の 高浪 もさ さ 波と なつ て 消えて しま う。」 

この こと は 上院 議 員 フー ーッス 氏の 說 明と ク レブ ス敎授 の 論考と を 綜 合すれば 

首肯で き る。 

(三) 支那の 都市が、 銀 安 時代 を 通じて、 世界 恐慌の 圏外に 立つ て、 大體 におい 

て產 業景氣 を持續 する こと を 得た 理由 は、 第 一に は クレプス 氏の 絮說 せる 如 

く 支那 特殊の 事情に よる ものである。 第二に は ソル タァ 氏が 指摘せ る 如く 

支那が 銀貨 國で あつたた めに 金價 騰貴に よる、 デフレ— ショ ンを免 れ、 む し ろ 

銀 安に よって インフレ ー シ 3 ン的 影響の 有利なる 方面 を 經驗し 得た からで 

ある。 ヮル レン、 ビア ソン 兩敎授 の 統計的 研究 もこの 結論に おいて 一致して 

ゐる、 この 影響 は 一九 三 一年の 秋から 冬に かけて ポンド 及び 阆が金 を 離 れ 


た 頃から 解消し はじめた。 このと き以來 支那 は 過去 半世紀に 亙る 物 慨漸膽 

の 大勢 を逆轉 して 急激なる デフレ ー ショ ン 傾向 を 示した。 この 經過は 後段 

に詳說 する e 
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第 四 章 銀 價の變 動と 支那の 貿易に 關 する 

理論の 考察 

"オズ ゲェ ルトの 銀 政策が 支那に 及ぼした る 影響 を撿 討す るに 先立 ち、 木 

章に 於て は、 米國銀 派の 論爭 時代、 すな はち 銀 政策 直前の 銀 安 期に おいて 銀價 

が 支那の 爲 替、 物 價、 殊 に貿 に 如何なる 影響 を與へ つ つあった か を 吟味して 

おかう と 思 ふ。 蓋し 銀 論者の カ說 した 銀價と 貿易の 相 關關係 を 支配す る理 

論 が、 銀 價 低落 期に おける 現 赏に卽 し て、 實 證 的に 幾許の 確 實性を 有した か を 

考察して おく こと は、 銀 政策 以後の 銀價 昂騰 期に 於け る 支那 を檢 討す る 上に 

有力 且つ 必要なる 傍證 となる からで ある。 

第 一 節 銀塊 相場と 銀の 購買力 

支那の 學者谷 春 帆 氏 は 銀の 格 を 測 一 小す る 方法 を數へ て 次の 三つ を舉げ 

てゐ v^。 


1) Koh  Tsung-Fei (谷 春 帆）， Silver  at  Work,  With  Special  Refer- 
ence to  China,  Shanghai,  1935,  p.  2. 


二) 金に 對 する 交換 比率 卽ち 金銀 比惯 

一 定の 通貨に よる 銀塊 相場 

(三) 商品に 對 する 銀での 物 價指數 . 

ま 氏の 例示した る 數字を 借リて 三者の 關係を 示せば 左の 如し 


第 


表 銀の 購買力と 銀 物 價指數 


標準 銀ォ ン ス 

ぺ ン ス 


口 ン K ン 

A 金塊 相 場：^^ へ" スン 

B 銀塊 相 場 51 

C 金銀 比價 

D 銀塊 相場 指数 

E 物價 指数 

F 銀 物 價指數 

二 ュ丄コ ー ク 

A 金塊 相 

B 銀塊 相 

C 金銀 比 

D 銀槐 相場 指数 

E 物 價指數 

F 銀物價 指数 


場 


！ オンスに 

はき セン ッ 

ai. 一  オンスに 

rry さ セ ン ッ 

價 


一九二 九 年 

、0 一九 ，量 

一 00 

一 00 

100 

一九二 九 年 

二 0、六七0 

mill 41 

IK 人 

100 

一 00 


一九 Is 年 

一 卞六さ 

零 四 

八 八 

1 一 111 

一九 g 年 

一一 0、 六 七。 

セー 一 

九！ 

1 二 六 


1 九 11 二 年 

、二  0丄ー一 一一 

ー四* 六 0 一一 

六 0 

モ六 

一一 一七 

一. S 年 

一一 0" 六 さ 

二 九 ，0 

七 14 一 

m 四 

+七 


一 i 一年 

、四 Hxll 

一七 入 四 0 

さ 一 

10111 

一 il 年 

二八 41 

さ 一丁  0 

六 八 

1 二八 


li_ 一年 

、四 九 ま ES 

1 八 ，ー111- 

100 

一. si 年 

.? 六 

窒 

究 

10 六 


一九 II 一四 年 九月 

1 、六 九 0,05 

一二 人 八 八 

七 丁 四 

九。 

七 七 

八 六 

一九 1 一一 四 年 九月 

量、 000 

七？ 七 

を I 

八 一 

. 八 七 
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〇 七 


1) T'ang  Leang-JLi ("^- 良 禮)， China's  New  Currency  System, 
Shanghai,  1936,  p.  40. ― Y.  S.  Leong,  Silver;  An  Analysis  of 
Factors  Affecting  Its  Price,  p,  90. ― Wei-Ying  Lin,  China  Under 
Depreciated  Silver,  p.  60.  • 


部 
H "二 


〇 
八 


お け 

礎と 


銀の 

句 _ 一 

00 


ご ， 

f 力 


の 購買力 は物價 

る F の 逆數の 系 

して 英米に おけ 

口 ン ド ン 

D 銀塊 相場 指数 

E 物 價指數 

D-:--EnG 銀の 購買力 

二 ュ丄コ ー ク 

D 銀塊 相場 指数 

E 物 價指數 

D  +  F、  =  G 銀の 購買力 

の 購買力と は 一 

定の 通貨 を 以て 

購買力 を 測 示す 

且つ 同程度に 商 

と 物 價の變 動に 

ら 銀の 購 力 は 


指數を 以て 

列 を 以て 表 

る 銀の 購 賈 

1 さ 一九 年 

100 

0 

一九 一一 九 年 

一 00 

一 00 

定 量 の 銀 を 

表示され た 

る こと はで 

品物 價が動 

於け る 時間 

物 價指數 に 


銀塊 相場 指 數を除 

はされ る もので あ 

力 を 算出 すれ ば 次 

一な 10 年  一九 1 一二 年 

七ーー  さ 

八 八  七六 

八 二  七 九 

一九 Is 年  一 な 一一 年 

モー 一  lii 四 

九 1  七 七 

ま  七 0 

以 て 買 ひ 得 ベ き 他 

る 銀塊 相場 を 以て 

きない。 銀塊 相場 

け ば、 銀 の 購買力 は 

、方 向、 ま たは 程度の 

對 する 銀 惯指數 の 


したる 商、 す な はち 

^0 谷 春 帆 氏の 數 

の 如し。 


1 を 三年 

.P1 一一 

七 m 

九 七 

5 三年 

き 一 

六 八 

七八 

の 商 品 

直接に 

が 上下 

變らな 

差異に 

比率 を 


li 一年 

一 00 

一九 置 年 

六.^ 

九 四 

の數 量で あ 

他の 商品に 

し て も、 同 時 

、 。 艮っ冓 

し  4^ ひ 

應 じて 變動 

以て 表示す 


右 表に 

字 を 基 

一九 ー|ー四 年 

き 

七 七 

二 七 

一九 11 一四 年 

九 1 一一 

八 一 

る。 故 

對 する 

に 同 方 

買 力 は 

す る 

る。 尤 


1) Ardron  B.  Lewis  and  Chang  Lu-Luan,  Silver  and  the  Chinese 
Price  Level,  1933,  p.  4. ― Ministry  of  Industries,  Silver  and  Pri- 
ces in  China,  p.  116, 


もこれ は 英米の 如き 銀貨 國 以外の 國々 における ことであって、 一 九 三 五 年の 

幣制 改革 以前にお ける 支那に おいて は、 銀が 卽ち 物價の 尺度であった か ら、 銀 

の 購買力 は その 儘に 物價に 反映した。 物 價指數 の 逆 數は卽 ち 銀の 購買力で 

あっち 

谷 春 帆 氏の 掲げた 數字は 僅かに 六 年に 亙る 期間に 限られた ものであるが、 

それでも 之れ を 叩い て 見る と 次の 事實を 語って ゐる。 

二) 倫敦 銀塊 相場 は 一 九 三 一 年 を 底と して、 また 紐 育 銀塊 相場 は 一 九 三 二 

年 を 底と して 上向 步 調に 移つ てゐ るの に、 金 銀 比惯は 引鑌き 銀に 對 して 逆 調 

であった。 これ は 英米の ぺ ン ス建！ a びに セ ント 建の 銀塊 相場が 通貨 價 値の 

下落 を 反映して 呼 値 を增大 し、 銀 の價 値が 昇進した かの 如き 錯覺を 起 して ゐ 

るからで ある。 金本位 離脫 以後に おける 英米 市場の 銀塊 相場 はこの 滅惯し 

た 通貨で 建てられて ゐ るか ら、 金 銀 比價と 直接の 平行 關係 はない。 

(二) 最初の 四 年間に おける 銀塊 相場の 下落 は 物價の 下落 を 下 廻って ゐる 

が、 そ の 開き は 割合に 少ぃ。 最後の 二 年間に おいて は 銀塊の 方が 大幅の 躍 腺 
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節 


幣制 改革 以前の 狀 態 において は、 銀 塊 相場と 支那の 貿 との 間に 密接なる 

關係 のあった こと は 云 ふまで もない が、 英 貨ゃ 米貨で 建てられた 銀塊 相場が 
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を 示して 遙に 物價の 昂進 を 追 ひ 越して ゐ る- 一 九 三 四 年に 入りて は 銀 は 金 
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入 れ、 三 二 年から 上向いて るる.' 一 般物價 の 騰勢 はこれ より 一 年後れ てるる. 

紐 育に おいて は、 銀 塊 相場と 一 般物惯 とが 伴 動して 一 九 三 二 年に 底 を 入 れ、 銀 

の 購買力 は それよ.^ 一年 前に 底 を 突いて ゐる。 いづれ の 場合に おいて も、 騰 

に轉 じてから は、 銀の 購買力の 步 幅が 一 般物價 の 足 取よ，.^ も遙に 大きい。 

これ は 米國銀 政策の 影響 が、 か なり-急激に 銀價の 上に 現れた からで ある。 


銀塊 相場と 支那 爲替 


ュ) Wei-Ying  Lin,  China  under  Depreciated  Silver,  Ch.  v. 


直接に 支那の 輸出入に 影響した ので はない。 兩 者の 間に 爲替 相場が 介在し 

たこと を 見逃して はならぬ。 支那の 國際 貿易 尻 は、 窮 極に おいて は 銀 を 以て 

决濟 さるべき 筋合で ある が、 さ しづめ 個々 の國際 取引 を决濟 する もの は銀爲 

替 であるか ら、 先 づ玆に 焦點を 定めて 考察 を 進めなければ ならぬ。 

金本位が 世界の 大部分 を 支配した 時代すな はち 一 九 三 一 年 秋 以前にお い 
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んど隔 隙 を 見なかった。 支那の 貿易 逆 調が 原因と なつ て、 殊 に 一 九 三 〇 年 四 

月 以後に おいて は、 銀價 より-も 銀 爲替の 方が 幾分 か 大幅の 値下リ 傾向 を 示し 

てゐる が、 兩 者の 開き は大體 において 僅少であった。 蓋し この 期間 を 通じて 

支那 爲替は 常に 金銀 比價を 中核と して 歸 する 所があった からで ある。 この 

こと は 林 維英 氏の 綿密なる 統計的 研究が 顯證 して ゐ .5。 

然るに 一九 三 一年に 至って、 列國は 相次で 金本位制 を離脫 した。 同年 九月 

に は英國 が、 ま た 十二月に は 日 木が 之れ を 抛棄した。 さらに 一九 三 三年 赛に 

は 米國も 之れ を 見捨てて 僅かに フ ラ ン スを 盟主と する 歐洲 金ブ ッ ク だけ 
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第一 二 表 銀塊 相場と 支那 爲替 (一九二 六 年 = 一 〇〇) 


年次  銀價  爲替 

一 九 二八 年  九 一一 ェハ  九 ー亍六 

一 九 二 九 年  八五丄 一一  八 五。 〇 

一九 三 0 年  六 了 五  1パ〇 。八 

一九 三 一年  四 六ん  四 四. 九 

一 九  一一 一 二 年  四 五 •〇  四 四 • 八 

一 九 一一 一 三 年  五六 •〇  五一 一丁 三 

一 九 一一 一四 年  七 七丄ハ  六九丄 一一 
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1) Silver  and  Prices  in  China,  p.  69. 
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紐 育 市場に おける 銀 IS の 騰貴 は 米 支 爲替の 理論的 平 偎に變 動 を來す こと 

は 云 ふまで もない" しかし- 乂那爲 1^:: の 相場 を 直接 且つ 現 賞に 决定 する もの 
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商品であって 貨幣で はない から インフレ- 1 シ 3 ン 傾向 は 起らない。 從 つて 

正貨の 移動が 物惯に 及ぼす 影響が 弱い。 爲替の 平衡に 復 する 作用 も遲れ る。 

(四) 銀貨 國は爲 替の變 動が 激しい から 外國の 短期 資金 を 利用す る ことが. 

困難で ある" 從 つて 國際 勘定 は 一 時 的の 缺陷 でも 送金 を 要する ことと なる。 

これが 更ら に爲替 相場の 偏 倚 を 加重す る。 

第 三 節 銀塊 相場と 支那の 物價 

带制 改革 以前の 支那に おいて、 銀 慣の變 動が その 經濟に 及ぼす 影 響 はこれ 

を 二 つに 分ち て考へ る ことができる。 第 一 は 物價を 通じて 起す 國內的 影響 
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1) 1 . W.  An にい 11， Tne  Theorv  of  International  Prices,  1926,  pp 
377  f.  ' 


1)  Franklin  L.  Ho  (何 廉)， Index  Numbers  of  the  Quantities  and 

Prices  of  Imports  and  Exports  and  of  the  Barter  Terms  of 
Trade  in  China,  1867-1928,  Nankai  University,  Tientsin, 1930. 

2)  F.  W.  Taussig",  International  Trade,  1927,  pp.  348  f. 

3)  Frank  D.  Graham,  Exchange,  Prices  and  Production  in  Hyper- 
Inflation  : Germany,  1920-1923,  Princeton  University  Press, 
1930，  pp. 182  f. 
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然 ら ざ る 部分と に 分ち て 立論す るより も、 さ らに 精確なる 結果 を 得られる で 

あ ら う と 思 はれる が、 遣 憾 ながら 之れ に 必要なる 統計が 得られない。 輸出入 

品の 物價 につ い て は、 上海 國定稅 則 委員 會 (National  .Tariff  Commission  in  s,nang.llai) 

が 一 九 二 六 年 を 基 年と して 一 貰した 指數を 作って ゐる 外に、 天津 南 開 大學敎 

S 何廉 氏の 推計した 一 八 六 七 年 以降 最近に 至る 指數も あん。 また 國內 商品 

について は 豚肉、 羊肉、 黑瓦、 セ メ ゾ ト、 木炭、 粗 麻布、 綿布 及び 染 綿布の 八 種に つい 

て h 海 物惯の 指數が ある。 完全な もので はない が 大體の 傾向 を 察する ほど 

の 役に は 立つ であらう。 ただい は ゆる 中間 商品の 傾向 を 表す 指數に 至って 

は、 全く 之れ を 求め 得ない。 

この 分類法と は 聊か 趣 を 異にする が、 タ ゥシッ ク敎授 は、 不換紙幣 國 におけ 

る 物 價と貿 の 關係を 考察す るに 就い て、 商 品の 種類 を 二) 輸入 商品、 (二) 輸 

2 

出 商品 及び (三) 國內 商品の 三種に 分って ゐる。 グレ ハム 教授 も、 大 戰後 にお 

ける ドイツの 高度 ィ ン フ レ I ショ ンと物 價の關 係 を 論究す るに 當っ て、 や は 

りこの 分類 ゆ 1 に據っ てゐ る。 


林 維英 氏 は 支那の 物價 にこの 分類法 を當篏 めて. 上海 國定 税則委 員 會の物 


價指數 に 據，. ^、一  九 二 七 年から 三 一 年に 至る 五 年間 六十 箇月に 亙 り、 爲 替 相場 

と 物 價の關 係 を 研究して ゐ&。 これ も 材料が 不完全な 上に 期 問が 短い から、 

精確 綿密 を 求む るなら ば、 林 氏み づ から 言 へる 如 く 「無 意 味に あらざる まで も 

不 適 正」 な もので は あらう が、 現 在の 資料に お い て は 之れ 以上 を 望む こと は實 


おいて 不可能に 近 


こ れ 


1  こ ナ 


でも 大勢 を實證 する 上に は 得難き 研究 


と 思 ふか ら、 次 

第一 三 表 

年 次， 
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(備考) この 指数 は 紐 育に 於け る 上海 宛 電信 爲替買 相場の 毎月 平均の 逆数に 據 つて 箕 出した ものである。 

第一 四 表 上海 輸 人物 價指數 (一九二 六 年 =ー00) 

年次  一月 二月 一一 一月 四月 五月 六月 七月 八月 九月 十月 十一月 十二月 

九 二 七 年 10六。0  一 0予四 10 六 4  一 0ゃー一  一 0 卞七  一 0 ャ七  一 0 や 六  一 0. レノ人 1 二ん 一つ 卞 I-  一 OSS 10! 一一 丄ハ 


十一月 

一 ◦ 七。 吗 

10六。0 

一一 1EH 

K や 七 


士 一月 

一 0 六 4 

10 六。 八 

1 二 六丄ハ 

1 さ丄ハ 

110 や. ル 


平均 

1?1|！ 

二 六 41 

ニー  八 • 九 


平均 

一 0卞！>ー 


第 四 章 銀 價の變 動と 支那の 貿易 に關 する 理論 の 考察 


二 


1)  \\  ei-Ying  Lin,  China  under  Depreciated  Silver,  pp.  101-118. 

2)  Ibid.,  pp.  113. 
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さて この 三種の 物 惯指數 を銀兩 I 爲. 替 相場 變 動の 指 數に 比較す ると、 (一) 轍 

入物 慣 において は 銀價 との 相關關 係が かなり-明瞭で あるが、 (二) 輸出 物價に 


お い て は 僅に 平行 伴 起の 感應 
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も 敏感で、 轍 出品が 之れ に 次い 

林 氏 はこの 資料 を 用 ひて 一 

月の 銀 兩爲替 指 數の變 動と 輸 

相 關係數 7) を 求めて ゐる。 そ 
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第一 部 序論  ニー  四 

公式に よりて 三種の 物價 系列に 對應 する 疎隔 係數 k を 算定 すれば 左の 如し e 

爲替と 輸入 物價 〇 丄ハ九 

爲替と 輸出 物價 〇• 八 七 

爲 替と國 內物惯 〇• 九 一 

林 氏 は、 こ の 測定の 結果 を 一 層 明瞭なら しむる ため に、 爲 替變 動に 對 する 三 種 

の 物價の 感應と 疎隔の 度合 を、 係 數 の自乘 によ リて表 示して ゐる。 卽ち 次の 

如し。 

爲替と 輸入 物價 〇• 五一 八 四 〇• 四 八 一六 

篇替と 輸出 物價 〇 丄 一四 〇ー  〇 • 七 五 九九 

爲 替と國 內物價 〇 丄六九 〇 〇• 八 三 一 〇 

. 以上の 解析から 次の 結論 を 引出す こと は 極めて 無理の な い ことと 思 ふ。 

二)  . ^那 への 輸入品 卽ち 金本位 國 において 生產 せられ 金で 代愦が 計算 さ 

れる 商品 は、 銀 價の 下落に よつ て 最も 敏感に 騰貴す る。 

(二) 支那からの 轍 出品 卽ち銀 や 銅で 生產 費が 拂 はれる もの は 銀 1^ が 下落 


しても 生 產費は 之れ に應 じて 直ちに 上らない からさう 達に は膨 貴し なし 

(三) 貿易に 關係 のない 商品 卽ち 國內 で生產 され 國內で 消費され る 商品 は  . 

爲替 相場の 變 動に 最も 關 係が 薄い。 

この 三 段の 關係は タウ シッ ク 教授が 紙幣 國 の物慣 について 論じた 所： H び 

にグレ ハム 教授が ドイツの インフレ— ショ ン について 調査した 所と ほぼ 同 

一 の 結論に 達して ゐる。 

尤も この 結論 は 支那に おける 多數の 商品 を綜 括した 物 價指數 につ い て 云 

ふこと であつ て、 個 々の 商品に ついて 云へ ば、 轍 入國 における 需要の 彈カ 性の 

强弱 によ，.^ て價 格の 變動 にも 差異 を 生す る こと は 云 ふまで もない。 

第 四 節 銀塊 相場と 支那の 貿易 

米國 における 銀 價の變 動が 時 を 移さす 程度 を 違へ すして 支那の 物價 水準 

拉 びに 生產 費に 影響す るなら ば、 兩 國の 間にお ける 貿易の 流れに も 何等の 變 

化 もなかるべき 害で ある。 對支 爲替が 半價に 下落して も、 之 れと 同時に 支那 
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1) David  Ricardo,  Principles  of  Political  Economy  and  Taxation, 
Ch.  VII，  On  Foreign  Trade.  Edited  by  Gonner,  p.  117. ― 
See  also,  James  W.  Angell,  The  Theory  of  International 
Prices,  pp.  66  f. 
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1)  John  Stuart  IVIin,  Principles  of  Political  Economy,  】''k.  II  I,  Ch. 
XXI,  (Edited  by  W.  J.  Ashley)  p.  625.  ' 

2)  J.  S.  Mill,  Op.  cit.,  Bk.  Ill,  Ch.  XXII，  p.  635. 


ト •、、、 , はこの 原理の 經濟學 に 貢献す ると ころ 極めて 豐懷 なること を カ說し 

て 「こ れ 以前にお ける 外國 貿易 理論 は 不可解なる 混沌で あつ な」 と 賞 揚 し、 之 れ 

を嗣け 之れ を 進めて、 その 著 「經 濟 原 論」 の 「通 貨の 爲替 及び 外國賀 易に 及ぼす 影 

響」 と 題す る 一 章に おい て、 金 貨國と 不換紙幣 國 との 賀 Ili^ を 論じ て 「通 貨 の減惯 

は その 國の 外國賀 易に は 影響し ない。 この場合に おいても 賀易は 恰も 通貨 

がその 價値を 維持した と 同 檨に行 は れ る。」 と 云 ふて ゐる。 

是等 古典 學 派 の 人 々 は、 金 屬 貨幣 を 紙 幣 に 改めて も、 ま た國 によりて 木位貨 

IE が異っ て も、 國 際 貿易の 本流に は 影響 はない と考 へた。 久 n 國に おける 通貨 

制度の 差異 は單に 計算の 建 方の 問題で 貿易の 實體に は關係 はない と 思 ふた。 

ある 國 におい て、 正 貨が 自然に 流通す ベ き 限度 を 超えて 紙幣 が 發 行され る と、 

その 增發の 程度に 應 じて 物價が 正貨 國に 於る よち も 騰貴す る。 その 國に對 

する 篇替 相場の 呼 値 も 高くなる。 しかし 紙幣に よる 物惯が 高くな つ て、 爲 替 

の 呼 値が 動いた だけで は、 貿 易の 上に 何等の 實 質的 影響 を 青さない。 この 國 

と 正貨 本位 國 との 貿易 は、 輸 出 も 輸入 も、 兩 國が ともに 同 一 木 位 貨を用 ふる 場 
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合と 異る 所な き 條件數 量に おいて 行 はれる と說 いた。 リカルド： e びに その 

祖述 者 は 主として 不換紙 带國を 例に 取つ て 論じて ゐる が、 そ の 論旨 は 之れ を 

金 系 通貨 國と銀 系 通貨 國 との 關 係に 移しても 異る所 はない。 

この 說は、 平衡 狀態を 描く 理論と して は、 そ. のま まに 受け 容れて 誤な き 所で 

あ つ て、 「他 の 事情が 等し けれ ば」 と いふ 假定の 下にお いて は、 窮 極の 狀 態 を 描く 

學說 とし て、 動 かし 難き 立論で ある が、 實 際にお いて は、 通 貨價 値の 騰落と 之れ 

に從 つて 生す る爲替 相場の 變動 とが その 國の 物價ゃ 生產原 費に 影響 を 傅へ 

終る までに は、 若 干の 過渡的 情勢が 介在す るか ら、 さ う 簡單に 論じ 去る こと は 

できない。 吾人 はむしろ アルフレッド • マァシ ャルの 

「時間の 要素 は 經濟學 研究に おける 多くの 困難の 一 大 原因で あ る、 こ れ が 

ために 人 は その 限られた る 力 を 以て 一 步づっ 進まねば ならぬ。 一つの 複 

雑なる 問題 を 分割して、 一 時に 一 片づ っ檢 討し、 さう して 最後に 各部の 解决 

を 結合して 問題 全 體に對 する 幾分 完全なる 解决に 到達す； J ？。」 

とい へ る愼 重なる 考慮に 傚 ふ 方が 效果的 だと 思 ふ。 


1), Alfred  Marshall,  Principles  of  Economics,  Bk.  V，  Ch.  V,  p. 
366. 


1)  Official  Papers  by  Alfred  Marshall,  edited  by  J.  M.  Keynes, 
1926,  pp.  170—195. 

2)  Official  Papers,  pp.  65  f.  See  also  pp. 1：15  f. 


マ ァシャ ル敎授 は、 こ の 問題に 關聯 して、 一 八 八 七— 八 八 年の 英國 政府 金銀 

價値 委員 會 (Royal  Commission  on  the  values  of  Gold  and  silver) に 意 a を 具陳し 且 

つ 二 つの 覺書を 提出して ゐる Memoranctum  as  to  tlie  effects  which  Differences 

between  tlie  Currencies  of  Different:  Nations  Ha づ e  on  International  Trade とこれ と 

同じ 內容の こと を約說 した Memorandum  on  tlie  w-^^p^^o3  between  a  :Fall  of  tli ひ 

Excllang.e  and  Trade  witli  Countries  whicli  Have  not  a  Gold  Currency と 力 そね て 

ある。 敎授 は、 ィ ギリ スと 印度の 關 係に 例 を 取つ て、 金貨 國と 銀貨 國 との 間に 

おける 爲 替の變 動と 貿易の 消長と に關說 し、 窮 極の 結果と して は パ So  far  as 

permanent  effects  g.o: リカ ルドの 原則 を 肯定しながら も、 銀 が單に 通貨と して 

交 換 の Counter たるの みならす 同時に 商品た る點に 着眼し て、 過 渡 期に おけ 

る "Temporary  effects: につい て、 リ 力 ルドの 論考 を 凌駕した 異說を 立てて ゐ 

る。 敎授は 銀價の 下落が 先 づ外國 に 起って 印度に 傳 はる 場合 と、 先 づ 印度に 

發 して 外國に 及ぶ 場合と を區 別して 說 明し、 

「之れ を 要する に、 印 度 爲替の 下落 は、 銀 價の下 落 (銀 物 價の騰 貴) が 印度よ..^ 
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第一 部 序論  一三 〇 

も 先に 外國 において 敏 じられ て g つた 場合に は、 印 度より： の 輸出 者に 獎勵 

金を與 ふること になる。  之れ に 反し て、 先 づ 印度に 發 した 銀惯の 下落 

が 原因と なって 爲替の 下落が 起った 場 八 口に は、  印度へ 輸出す る歐洲 

の 輸出 者に 獎勵 金を與 ふること になる であら う。」 

と 結論して ゐる。 

米國の タウ シッ ク敎授 は リカルド • マ ァ シャ ル 系の 學說 から 更に 一 步 前進 

して 過渡期の 狀勢 を儉討 し、 靜 態が 攪亂 された 場合に おける 通貨と 貿： ri^ の關 

係 を解說 して 次の 如く 論斷 して ゐる。 

二) 通貨 値の 低落した 國の 輸出 は、 その 騰貴した 國に對 して、 一種の 輸出 

獎勵金 メ something,  like  a  1^--.^-: を 受ける やうな 結果に なつ て、 先 づ 商人が 之 

れに潤 ひ、 次 で生產 者が 之れ によって 利益 を 受ける。 この 獎勵 金の 程度と 期 

間 はこの 國 にお い てこの 輸出 商品が 生產 される 狀態 によりて 定まる。 それ 

が 單に 輸出の ための みに 生產 せられる 商品で あつ て生產 能力に 限が ある 場 

合 に は、 獎 勵 金の St パ度も 期間 もと もに 大きい。 之れ に 反し て、 そ の 商品 が 主 と 


1)  Ofticial  Papers,  p.  19：). 

2)  Taussig,  Op.  cit.,  pp.  346  f. 


して 國內 消費の ために 生產 されて 一 部が 輸出され てゐる 

は ゆる 中間 商品の 場 八 口に は、 價 格の 騰貴に つれて 國內 消費 

れ るか ら、 獎勵 作用 は 弱く 且 っ續き 難い。 

(二) これと は反對 に、 通貨の 價 値が 高くな つた 國 では、 轍 

用 ： rh ひ rev2.srt  of  a  b-ounty  on ひ xlsrts,  a  handicap?,  a  J^enalty  "  M 

國の產 業が 主として 外國 市場 を 相手と する 場合に は、 長 期 

不、. S の惱 みが 續く。 輸出 は 困難に な ^、轍 入 は 有利になる 

思 ふに 米國銀 派の 對支 貿易 論 はこの 邊の 理論 を 借用し 

ち 支那の 轍 出 增進を 意味 し、 銀 匱の 騰貴 は卽ち 支那の 轍 入 


じ、 銀 價の 消長と 支那 購買力の 關係を 簡單に 結び つけ 


や 

力 

現 


う 


シャ ル 所論の 力 點、 す な はち 銀 價の變 動が 先づ 銀貨 國の外 

かにより. て、 貿 易に 對 する 影響 を 異にする 點 は、 重 視 されな 

銀塊 相場の 變 動と 支那 を 中心とする 國際 貿易の 關 係に 

郞敎授 がその 一 聯の論 考 「銀 價戀 動と 太平洋 貿 2^」 及び 「銀惯 
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起 る 
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1)  經辨學 論集 笫四卷 笫九號 （昭和 九 年 九月） 

2)  經濟學 論集 笫 四卷笫 十二 號 （昭和 九 年 十二月） 


第一 部 序論  一 三 二 

おいて 詳細なる 實證的 研究 を發 表して ゐる。 教授 は 米 國の對 支 貿易と 紐 育 

銀塊 相場の 年 平均と を 比較して 次の 如き 結果 を 得て ゐる。 

二) 米國の 支那よりの 輸入 價 額と 銀 價の變 動と を 比較して、 一 九 一 三年より 一 九 三 

〇 年に 亙る 十八 箇年 において 

兩 者の 高低が 同一 の 方向 を 示す もの 九箇 年。 

逆行 關係を 示す もの 同じく 九箇 年。 

各 年度の 數字 について 兩 者の 相 關係數 を 求 むれば r==+0.62s9 

(二) 米國の 支那よりの 輸入 數 量と 銀 價の變 動と を 比較して、 一九 一四 年より 一九 三 

〇 年に 至る 十七 箇 年に 亙って 

同 一 方向 を 示す もの 九箇 年。 

反對 方向 を 示す もの 八箇 年： 

銀塊 相場と 輸入 數量指 敷の 相 關係數 は r  =  +0.10PS 

(三) 米 國の對 支 輸出 貿易 價 額と 銀 價とを 比較して、 一 九 一 三年より 一 九 三 〇 年に 至 

る 十八 箇 年に 亙って 

兩 者の 變動 方向 を 同じく する 場合 十二 囘。 


1) 經辨學 論集 笫 四卷笫 十二 號 六 六， 六 七 頁 


兩 者の 變動 方向 を 異にする 場合 六囘 

輸出 價 額と 銀 價の相 關係數 を 求める と r= +0.5879 

(四) 米 國の對 支 輸出 貿易 數 量と 銀 價とを 比較して， 一九 一 

十八 箇 年に 亙って 

方向 を 同じく する 場合 十箇 年。 

逆行す る 場 合 八 箇 年。 

兩 者の 相 關係數 は r=  +0.2923 

以上 を綜 括す ると、 二) 及び (二) の 米國へ の 輸入 

の關 係が 理論 傾向に 平行す る ものと 逆行す る もの 

し、 係 數 において は 寧ろ 逆行 を 高調して ゐる。 荒木 

「米 國の 支那よ，^ の 轍 入が 銀 價の變 動と 同 一 の 

強度の 相關關 係の 存 する こと は、 銀 價 によって 示 

が、 對 支爲替 相場た る 銀爲替 相場 を 通じて 作用す る 銀 

ョ リ强き 决定カ を 有する こと を 語る ものに 他なら ぬ 


三年より 一 九 三 〇 年に 至る 


に お 

と 力 

敎授 

さ る 


r て ま、 銀 W と 貿易と 

年數 において は 相 半 

は 之れ を說 明して 

方向 をと ，r ^、兩 者 間に 

る 米 國の景 氣の狀 態 

價變 動の 影響よりも、 

〕 

し 
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以上に 米 國の景 氣が支 
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て は、 價額 におい 

年數カ 
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てゐ る。 敎授は 
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銀價 下落 

景氣惡 化 
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輸出 代 金、 華 僑 

那の對 外 購買 


力 

て 


時 

る 


時で 


する こと を 高調して ゐ 

の 送金、 過去 に 蓄積 せら 

力の 主要 源泉が 世界 景 
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1) 經濟學 論集 第 四卷第 十二 號 八 二， 八 三 頁 


る 關係を もつ 以上、 當然 支那の 輸入 は銀價 下落の 時に 減少し、 銀惯滕 貴の 時に 

增大 する 傾向 を も つ」 と 說 いて ゐる。 

之れ を 要するに、 荒木 教授の 論考 は、 (一) 銀 慣の變 動と 米 支 貿易の 關 係が 

實 において 必す しも 理論 推定の 傾向と 一 致せざる こと を赏證 するとと もに、 

(二) この 理論 を 否定す るの もい けない と 留保し て、 結局 は (三) 景氣變 動に よる 

購買力の 消長が この 理論 以上に 支那 貿易 を 支配 するとい ふ 結論に 達して ゐ 

る。 この 點 において 、教授の 論 考は 支那 實業部 許 仕廉委 員 會 の 報告が 次の 如 

く論斷 して ゐ るのと 趣 を 一 にして ゐる。 

「綜 じ て 言 へ ば、 支 那の 輸入 は.^ 那 の繁榮 に倚侬 する やうに 見受けられる。 

支那の 物惯が 上る ときには 輸入 も增 加す る。 支那の 轍 出 は 外國の 繁栄に 

倚 依す る。 諸 外國は 一 九 二 九 年以來 經濟的 難局に あった、 その 多く は、 一 九 

二 〇 年以 來、 殊 に 農業に おいて、 正常なる 經濟狀 態 を 失 ふて ゐた。 從 つて 諸 

外國は 支那の 商品に とって 贫 弱なる 市場と なった」 銜 くの 如き 狀 態の ド 

において は、 支那の 轔出が 輸入に 追躡 しないの が當然 であ る。 貿易 均衡 の 
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1) Silver  and  Prices  in  China,  p  94. 


1) A\  ei- \mg  Lin,  China  Under  Depreciated  Silver,  Ch.  VII. 
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逆 調 も擴大 する- 一九 

に は 支那の 物價が 下落 

は、 東 三省の 輸出 を 推定 

槪 言 す れ ば、 外 國 貿易の 

した 成果の やうに 見受 

この 問題に ついても 林 

荒木 教授の 研究 は米國 

あった が、 林 氏 は 同じ 問題 

荒木 氏の 研究 は 一九 一三 

林 氏 は 之れ を 一 九 二 六 年 

に 林 氏の 研究 は、 も ともと 

る ものである か に\ 一  九 二 

則 委員 會の 輸出入 物惯指 

も、 こ の 年 を 研究の！ a 點と 


三 一 年から は 一 

して 輸入 は 
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算を起 し て 


九 三 三 年 

那の 輸出 

增 進し 、一- r 

と を對比 


たもので 

して ゐる。 

てゐる ：JV 

る、 田 心 ふ 

對象 とす 

海 國定税 

ゐる こと 


う" また 銀 安 時代の 


研究と して は 、大統領の 產銀買 上 布告の 直前 卽ち 一 九 三 三年 末まで を 包括す 

るの が 當然の やうに も 思 はれる が、 一 九 三 二 年の 前半に は 上海 事 變がぁ り、 後  * 

半に は 熱 河の 戰亂 があって、 支那の 貿易 總 額の 四 割 乃至 四 割 五分 を 占める 上 

海の 貿易と、 轍 出の 三 割と 輸入の 一 割 八 分 を分擔 した 満洲の 貿易と が、 全 く ^ 

亂犬 J おに 陷 つたた めに、 一 九 三 二 年 を 考察の 系列に 加 へ るの は 不適 當と 見て 

一 九 三 一 年 を終點 としたので あらう。 前後 六 年の 期間 は 短 かきに 過ぐ る憾 

は ある が、 止 む を 得ざる 不充分と いはねば ならぬ。 

t 出入 g 額 は變ら なくて も、 そ の 數量は 物惯の 高低に 反比例して 增减 する 

こと も あり 得る から、 連年の 輸出入- 愦額を 比較す る だけで は、 貿易の 容積 を考 

察する こと はでき ない。 支拂 均衡 を 測る ためなら ば 價額を 知る だけで よい 

:f/ 銀 g: と關聯 して 貿 31^ の 消長 を 考察す るた めに は、 連 年の 貿易 惯額を 一 定ク 

墓 年 こおけ る 勿價に 改算し て、 修 正 價額を 比較す る か、 又 は實 際の 貿易品の 數 

量に ついて 商量す る 方が 精確なる 結果 を 得られる。 林 氏 は 海關の 貿易 統計 

と 國定稅 則 委員 會の 上海 輸出入 物 價指數 を 資料と して、 一 九 二 六 年 以降 六 年 
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第一 部 序 


三 八 


間の 貿易 價額を 

荒木 氏 は 北支 物 

正して ゐる。 こ 

がなくて、 長期に 

のために は 「華 北 

の 方が 適當と 思 

第一 七 表 

年 次 

一 九 二 六 年 

一 九 二 七 年 

一 九 二八 年 

一 九 二 九 年 

一 九 三 〇 年 

一九 三 一年 

年 次 

一 九 二 六 年 


同年の 物價 水準に 改算 し、 次 の 如き 統 


一一 一. 一が 


價指數 を 用 ひて 支那よ リ米國 へ の 輸入 

れは 上海に おける 輸出入 物 價指數 は 一 


表 を 作， 成し てゐ る。 

價額を 輸入 數 量に 修 

九 二 六 年 以前の もの 

亙る 荒木 氏の 研究に は 役に立た ぬからで は ある が、 こ の 目的 

各 主 耍 市 i」 の 物惯 による 北支 指數 より も、 林 氏の 採った 指數 

まれる。 


1 九 二 六 年の 物價に 修正した る 支那の 輸出 人價額 

输 人  输 入物 價  修 正 

申 吿價額  指 數  输人價 額 

、一二 四  一 〇0〇  一、 一 二 四 

、〇 一 三  一 〇 七丄ニ  九 四 四 

、一九 六  一 〇 亍六  一、 一六 六 

、二 六 六  一 〇 卞七  一、 一七 五 

、三 一 〇  一 二 六， 七  一 、〇 三 一一 一 

、四 二八  一 五 oil  九 五一 


簞位百 萬 海 關兩) 


赣 出 

申 吿價額 

八 六 四 


輸出 物價 

指 數 

1 〇〇•〇 


修 正 

輸出 價額 

八 六 四 


修 正 

輸入 指数 

一 〇〇•〇 

八 三， 九 

一 〇三* 七 

一 〇四* 五 

九  一 • 九 

八 五 • 四 

修 正 

輸出 指数 

一 〇〇•〇 


紐 育 銀塊 

相場 指数 

一 〇〇•〇 

九 〇• 七 

九 三丄ハ 

八 五上 一一 

六 丁 一 

四 六丄ー 

紐 育 銀塊 

相場 指數 

1 〇〇•〇 


1)  Wei-Ying  Lin,  Op.  cit.，  pp. 148  f. 

2)  民國 二十 四 年 南 開指數 年刊 二 頁 


1)  綿布 原お?， 米 砂糖 石油 称 絲 *S 草 麥粉 紙卷' 草 小麥 紙 木材 

鐵鋼 

2)  生絲 種實 豆類 き, 卵 原お;'， 落花生 茶 石; 5) と 紹 製品 榭 fifl 毛 & 綿 
絲 牛皮 羊毛 


一九二 七 年 ！ 

一九二 八 年 _ 

一 九 二 九 年 

一九 三 〇 年 一 

一九 一一 二 年 一 

右の 數字 に 一 

として 轍入& 

二) 輸出，.，! 

三) 一 九 二" 

年 以後 は 

之れ を 要する 

を 裏切って は 

增 加して ゐるー 

林 氏 はまた 

量 指 數を作 d 

笫四章 一 


よ P 

價 の 

轍 入 

七 年 

輸入 

ゐ な 

が、 修 

代表 

て ゐ 

銀價の 


ブ I ヲ 

九九 一 

、〇 一 六 

八 九 五 

八 八 七 

て 明かな 

騰貴が 原 

の 價額變 

から 二 九 

の 方 が 減 

正 價額は 

正價 額で 


一 〇ゃ 一 

一 〇四， 五 

一 〇五， 二 

一 〇 八丄ニ 

一 〇七* 五 

る 如く、 銀 

因で あつ 


s« 冗 落 

て、 物價 

した 開 

輸出の 


？ し 

年まで は 

/  -S  ivy  ノゝ 0 

バノカ 著しし 

銀價の 消長に 對 

期 を 通じ て、 申 吿 

は 轍 出よ，.^ も輸 

輸入品 十三 種、 代表 輸出品 

る。 
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八 六 六 

九 四 八 

九 六 五 

八 二 六 

八 二 五 

期に お 

的 要素 

き はな 

方が 輸 

比して 

價 額で 


ナ 

を 


一 〇〇•  二 

一 〇九， 七 

ニェハ 

九 五， 六 

九 五 • 四 

る 輸入 價 

除却し て 


申 

よ 


入の 方が 

十四 種の 


考 


の 


九 〇• 七 

九 三丄ハ 

八 五上 一一 

六ー丄 

四 六， 二 

增加は 4 

る と、 


入よりも 增 加し、 一 九 三 〇 


吿惯額 ほ 

輸出より， 

減少して 

重量に つ 


どに 现 論 推 定 

も 輸入の 方が 

ゐ る。 

い て 轍 出入 數 

1 三 九 
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第一 八 表 

年 次 

一 九 二 六 年 

一 九 二 七 年 

一 九 二八 年 

一 九 二 九 年 

一 九 三 〇 年 

一九 三 一年 

この 數量 指數も 前掲 

二) 輸入 數量は 一九 

に 三 一 年に は 激減 

(二) 輸出 數量は 一 九 

から は 目立って 激 

(三) 一 九 三 〇 年から 

す 轍 出が 激減して 

發 した 世界 景氣の 


四 〇 


輸出 人數 

輸入 数量 

指 數 

一 〇〇•〇 

八 二  •〇 

八 八丄ー 

九 八 • 七 

九 三 •〇 

八 〇•〇 

の 修正 價 

二 九 年 ま 

して ゐる _ 

二 九 年 ま 

減して ゐ 

轍 出入と 

ゐ るの は 

顕 を 反 


量と 銀塊 相場 

輸出 数量 

指 數 

1 〇〇•〇 

一 〇 亍四 

一 〇 九丄 一 

一 一 亍三 

八 〇。 七 

八 四 •〇 

額 指數と 類似の 

で漸增 して ゐる 

では かな， < ^著し 

る。 

もに 減退 し、 殊 に 

二 九 二 九 年 十月 

映して ゐ るので 


銀 價指數 

一 〇〇•〇 

九 〇• 七 

九 三丄ハ 

八 五丄ニ 

六 了 一 

四 六丄ー 


る 


傾向 を呈 して ゐ 

が、 そ の 後 は 減少して ゐ る、 殊 

增 加して ゐ るが 翌三 0 年 


銀惯が 崩落して 

のゥォ ー ル街恐 

あらう。 銀價の 


ゐ るに 拘ら 

影 響よ も 


景氣の 影響の 方 を强く 見た 荒木 說が ここに 裏書され てゐる _ 


響 と 見 て、 现 論 

反して 必 すし 

の 關係を 律す 

示して ゐ るが、 


(四) 一九二 九 年まで 輸出が 增 加して ゐ るの は銀價 下落の 影 

の 推定に 合致す る 運動と い へ る が、 輸 入の 方 はこの 推定に 

も 減少して ゐ ない。 

以上 を 綜合して 考 へる と、 銀 安 時代に おける 情 善 は、 銀 惯と 貿易 

る 理論の 確實 性に つい て、 部 分 的に は 之れ を 肯定し 得る 形跡 を 

全體 として は、 的 確なる 結論 を 下す ほどの 證明 を與へ てゐ ない。 

林 維英 氏 は 更に 右に 選擇 した 代表 商品に つ いて 個別的に 銀價 低落 期に お 

ける 輸出入 數 量の 增滅を 精査して ゐる が、 そ の 結果 は 

二) 輸 人品に ありて は 

減少 傾向 の もの 四 種 

增加 傾向の もの 四 種  ， 

傾向 不明の もの 五 種 

輸出品に ありて は  ， 
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第 1 部 序 論 

增加 傾向の もの 三種 

減少 傾向の もの 三種 

傾向 不明の もの 八 種 

であつ て、 これ また 理論的 推 

、 0 

し 

以上の 論考の 結果 を 支那 

ことができる であら う。 

先づ 輸入に ついては —I . 

(一) 銀價と 支那 貿； 3^ の關 

して はならない。 米 國勞働 

〇〇 と 建てる と、 一 九 三 〇 年 

の 影響が 銀惯に 反映して ゐ 


四 二 


定を 肯定す るに 足る ほどの 傾向 を 明示して ゐな 


內 外の 經濟情 善と 聯繁 して 次の やうに 推論す る 


攀 肘の 作用 を 現さ なかつ 


こ 


石 油、 米 等の 價格は 著しき 下 一 


係 を 考察す るに ついて は、 金 建 物 

統計 局の 指數 による 金 建物 價は、 

に は 八 六 に、 三 一 年に は 七三に 激 

る か ら、 銀 價 低落が その 儘に は 支 

ので ある。 殊に 支那の 重要 輸入 

落 を 示して 銀 安の 影響 を 抹消し 


の 

し 


こ 


こ 


二 

力 


動 を 看過 

六 年 を 一 

ゐ る。 こ 

ける 輸入 

小 麥、 棉 花、 

あ る。 こ 


1) Wei-\  mg  L】ii，  Op.  cit.,  pp.  1^4-16：) 


の點は 

聯 して 

三) 

に應す 

が 之 れ 

行 はれ 

はクレ 

(三) 

を 上 げ 

力 は 至 

も銀惯 

次 に 

二) 

國の商 


グ 

る 


て 

金 


レ パ 

ふ ベ 

ほ ど 

屬す 

ゐ る 

ス 敎 

價 の 

い で 

て 低 

丄 串 ジ 

出 に 

建物 

g が 支 
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ム 

さ j 

力 
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ゥ 


敎授 

で あ 

入 品 

伸縮 

) ま 

，こ れ 

の 支 

落 に 

質 を 

か ら 


い て 

の 下 

商 品 


が 銀價と 支那 物 

る。 

の う ち 

せ を も 


こ 


た國內 

も銀價 

ょリて 

貶され 

• 値 段. を 

影 響 を 

S  

落 は 金 

に對す 


ま 

、 


本 

る 


も 

ナ 


民 

る 


ま 

な 


力 

さ 


生 

一一 7 

よ 


の 

萄 - 

或る 種の 輸 

上 


の 

な 


冒ハ 


爭カを 


ひ 

活の 

少く 

り， て 

る 立 

入 品 

な いつ 

ひ續 


について 述べた ると ころと 關 


買 力 


必 

な 


1ー一 ョ 


の 


力 


需 

し 

ク. 

-ふ 

力 

Jr 

な 


を 

し 


コロ こ 

厂ロ  -v- 


る 

へ 


ため 

說き 

格が 

い の 


衋 


で 


て、 銀價 


力 ^ 

ば 小 

原料 

も の 

し て 

貴 す 

對す 

あ る 


ん に 銀 IS 

麥、 麥 粉、 米 

や 機械の 

が 多 い。 

ゐ る。 

る 場合に 

る 支那 

0 こ ん 


るの み 

に $s こ 


人 

な 


の 

こ 

の 


高低 

如 き 

入が 

、値段 

購買 


場合 1 
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よる I 乂那 商品の 

一 四 一一 一 


第一 部 序論  一四 四 


進出 力 

那の耦 

三) 
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出 促進 

せられ 

る こと 

價 格の 

(三) 

力より. 

の 天災 

きは揚 
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を 減 縮 


を 阻喪 

に對す 

こ妥 

弓上亲 

を 抑制 

る 場合 

になる- 

下落に 

支那 力 

も 自然 

地變の 

子 江 流 

た。 こ 

する は 


せしめる- 

る 日 木と 

濟的國 民 

設、 爲 替 ダ 

する 反對 

に は、 銀 價 

. 支那 か 

よって 負 

ら の 輸出 

の晡 育に 

影 響 を う 

域の 沃野 

の 種の 天 

云 ふまで 


フ 

、王 

氏- 

詹 

ま. 

を 

も 


例へば 支 

ラ ン ス の 

義を 背景 
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力で あ 

落に よ 
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を 力 重 
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を 
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力 
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第 一部 .：^b 論  一 四 八 

價 額に 比して 低減して ゐる こと を 意味 し、 轍 入 指數が 漸落して ゐ るの もまた 

支那 側の 惯 額が 低減して ゐる こと を 語って ゐる。 輸出の 方が 低落の 角度 は 

大 き い が、 方 向 は 同じで ある。 ところが この 三年 間 は 銀價が 急落して ゐる。 

だから 支那の 海關 報告に 遺漏が あって 銀價 下落に よる 物 憤の 騰貴が 精確に 

記錄 されて ゐ なかった とすれ ば、 こ の 誤差に 對 する 一 應の說 明 はっく。 輸出 

の 誤差が 輸入よ，.^ も 大きい の は 轍 出品の 方が 從量税 による ものが 多い 事實 

に 起因して ゐ るので あらう。 海關は 從量税 品の 價格は 申告の ままに 記錄し 

て 深く 之れ を 問 はない からで ある。 カン 氏の 解 釋に從 へ ば、 輸 出 價格を 低く 

申告す るの は 輸出 稅逋脫 のた めで も ある が、 さ ら に外國 における 輸入 者の 輸 

入 税輕滅 を 目的と する 場合が 多い。 

このほか 輸出 價 額の 誤差が 特に 著しい 理由と して は 、密輸出 及び 記 錄に登 

らざる 轍 出を數 へる ことができる。 民 船戎克 による 貿易 は記錄 されて ゐな 

い。 香港が 戎克の 集散地と な.^ - 密貿易の 根據 地と なって ゐる こと は 周知の 

事實 である。 柬 三省に ついても 同樣 のこと が 云へ るで あらう。 しかも 銀 安 


1) } ム Kann,  China's  Balance  of  Payments  for  1936  (Finance 
&  Comir-erce,  Shanghai,  March  31， 1937.)  p.  338. 


時代の 密貿易 は槪ね 支那に とつ て 出超で あつたと 云 

、ヴ ェ ト 聯邦 及び 南方 印度支那に 對 する 陸路の 貿易 も 

いづれ も 密貿易の ことで あるか ら、 數 字 を 示す こと は 

那に とって 出超に なって ゐ ると 見られて ゐる。 レ 1, 

は 間接に この 推定 を立證 する ものと 見る ベ きで あら 

は、 自 ら 調査 目擊 したる 所に 據.. ^二 九  一 二 年に 靑 島の 

の 全 報 吿價額 を 超 ゆる 麥藁眞 田 を 轍 出した る 事實、 一 

二 つの 商社が 海外の 華僑に 積 送した 蜜柑 だけで 海關 

隔 のあった 事 實、 ま た 天津 及び 満洲から 出る 毛皮が 常 

錄 されて ゐ るか 叉 は記錄 漏れと なつ てゐ る事實 など 

が 過少に 報告され てゐる こと を傍證 して ゐる。 「これ 

する 銀價 下落の 影響の 一 部 が、 支 那海關 統計に よって 

意 味 す る。」 

以上 諸家の 論考の 結果 を 摘要して 比較す ると 11 
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1)  國' お 悅训委 H 會編 (1926-100) 

2)  南開大'1^:經^汧究所編 (1926  =  100) 

3)  廣朿 f ほ 統 >ltfp) 編 (1926  =  100) 

4)  國 民政 樂部編 (1930= ]()()) 


第一 一部 。 本論 支那 新 幣制と その 成立 過程 

. 第五 章 銀の 移動と 景氣 め. 轉換 

第 一 節 世界 不況の 浸潫 とその 時差 

世界 經濟 は、 一 九 二 九 年 晩秋 を頂點 として、 大戰 後の 中 問景氣 から 深 刻なる 

不 時代に 顚 落し て ゐる。 然る に、 支 那 だけ はこの 大鲁 から 疎隔して 二 九 三 

一 年 の 冬、 す な はち 英國ゃ 日本が 金本位 を離脫 した 頃 ま で、 世 界 恐慌の 圏外に 

あった。 歐米 財界の 風浪 は 支那の 沿岸に 達する までに 二 年餘を 費して ゐる。 

玆に支 那 の 經濟の 特異性 を 顯 證 する 鍵が 潜んで ゐ る。 

一 九 三 〇 — 三 一 年に 亙る 支那の 物 惯指數 は、 上海に おいて も、 華 において 

も、 廣 外にお いて も、 漢 口にお いて も、 靑 島に おいても、 一 九 二 九 年に 比して 氏 落 

第五 章 銀の 移動と I 一 の韓換  一 五一 


第二 部 本論  一 五 二) 

せす して 却って：！： 印 勝して ゐ る-  . 

第二 〇 表 支那 各地の 物 價指數  一 


年次  上海  華北  廣州  漢ロ  靑島 

九 二 九 年  一 〇g> 五  一二。 〇 八  九 六。 七  11  11 

九 三 〇 年  二 四。 八  二 五 人 五  一 〇 丁 四  一〇〇.〇  一 〇〇•〇 

九 三 一年  一二 六. 七  一二 二. 五 五  ニニ 丄ハ 二 四 • 五 一 〇 七丄ハ 

九 三 二 年  一 一 二 ，四  一 一 一一 丁 一  1M ハ  一 一 三 •〇  一 一 一丁 四 一 〇 ーラ五 

九 三 三年  ー〇 三。 八  一 〇〇， 五 九  ー〇 ニ丄ハ  九 八， 九  九 四 • 九 

九 三 四 年  九 七 二  九 丁 七 八  九 £ 。三  八 九 •〇  八 六. 九 

九 三 五 年  九. I ク四  九 五。 四 二  八 四 丄ハ  八九丄 一一  八 九 *四 


國際聯 ffi の 調査に よると、 一 九 二 九 年 、だ ら 三 三年に 亙る 五 年間に おい て、 世 

界の賀 易 額 は金惯 値に 計算して 六 割 五分の 滅返を 示して ゐる。 然るに 支那 

の 貿易 額 は 一 九 二 九 年から 三 一 年に f?.- る 世界 恐慌の 最初の 二 年間に お い て 

反って 增 進して ゐる。 そ の 結果 と し て. こ の 期間に おい て、 世 界 貿易 額に 對す 

る— 乂那貿 額の 比率 は 殆ど 倍加した。 米國の シ ルゲ ァ 1- メ ンが 支那の 繁榮 

を 羡 み、 支 那 の 購貿 力に 食指 を 動かし て、 之 れを 米國に 靡かせようと 試みた の 

は必 すし も 故な きこと ではなかった」 一 九 三 一 年 以降 は 各國が 金本位 を 抛 


1) League  of  Nations,  World  Economic  Survey,  1933-1934,  p.  18/. 


1) T，  aiig  Leang-Li,  China's  New  Currency  System,  p.  54.— I つ. 
Kann,  China  in  1935,  An  ICconomic  Review  (Chinese  Eco- 
nomic Journal,  April' ュ 936.)  p.  540. 


棄し、 また 満洲 事變ゃ 上海 事 變が繼 SI したの で、 支 那の 貿易 額 も、 三 一年から 三 

三年に 亙って 三十 六 億 五 千 萬 元から 十九 億 六 千 萬 元に 激減して ゐる。 しか 

し、 こ れも動 亂の朿 北 諸 省 を 除外して 計算す ると 三十 九 億 二 千 萬 元から 十九 

億 六 千 萬 元に 減少した だけ で、 世 界全體 の 減少 率に 比べ る と、 よ ほど 輕微 であ 

z。 しかの みならす 、一 九 三 三年から は 北支の 動亂と 關税の 加重と が 機綠と 

なって 密貿易が 激增 して ゐる。 また 一九 三 一年に 比較す ると 三 三年の 銀塊 

相場 は 英米と もに 二割 見當の 騰貴 を 示し てゐ るか ら、 金 價 値に 換算す る と、 こ 

の 期間に おける 支那の 貿易 額の 滅返は 更に 値幅が 縮まる。 是 等の 事情 を綜 

合して 考へ る と、 少 くと も 世界 恐慌の 最初の 二 年間 を 通じ て、 支 那の國 際 貿易 

は 全く その 圏外に あって 順調なる 經 過を迪 b 得た と 云 はねば ならぬ。 これ 

に續く 次の 二 年間に おいても、 內 外の 率變 が繼 起した に拘ら す、 支那の 經濟は 

まだ 眞 正面から 世界 恐慌の 風浪 をう ける に 至らなかった。 支那が 眞に 急迫 

を吿 ぐるに 至った の は、 一 九 三 四 年 卽ち米 國が銀 政策に 拍車 を 加へ た 頃から 

であった。 
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第二 部 本論  一 五 四 

この 世界 恐慌が 支那に 波及す るまでの 時の 遲れ を解釋 する ために 種々 の 

现 由が 舉 げられ てゐ る。 

その 一 つ は 支那の 國際 貿易が 支那 全 體の經 濟に對 して 僅少なる 部分に 過 

ぎない からだと いふ 說明 である。 なるほど 支那の 人口 は 世界人 口の 五分の 

一 に當る が、 そ の 貿易 額 は、 一 九 二 九 年に おい て、 世 界 貿易 總 額の 百 分の 二に 過 

ぎなかった。 これ を メ乂那 よりも 遙に 人口の 少ぃ米 國が百 分 の 十 四、 英 國が百 

分の 十 三、 日 木が 百 分の 三 を 占めて ゐ たのに 比べ る と、 か なり. 微 薄な 數 字で あ 

る。 しかし 支那の 國民 所得が 列國に 比して 極めて 低位に ある こと を 思 ひ 合 

す と、 僅 少なる 貿易 額と 雖 も、 そ の 支那 國民經 濟に對 する 價値 を輕視 する こと 

はでき ない" 世界 貿 H.^ 總 額に 對 する 支那の 比率の 低い こと は、 支那 貿 ID^ の不 

振が 世界 不況 を 著しく 加重して ゐ ると 見る 米國シ ルゲァ ー メンの 主張 を 打 

消す 理由に はなる が、 必す しも 世界 不 * が 支那 經濟 に對 する 影響 を輕視 する 

理由に はならない。 少く ともこの 說明 だけで は 世界 恐慌が 二 年の 遲れを 置 

い て 支那 を 襲 ふた 理由 を 諒解す る ことができない。 


1) G.  D.  H.  Cole,  The  Intelligent  Man's  Guide  through  World 
Chaos,  London,  1932,  p.  353. 


もう 一 つの 說明 は 、支 那 の經濟 組 織 

および 支那の 主要 產 業が 農業で あつ 

ら れ、 貿 易 の 商品と な ら ざ る ことな ど 

を解釋 しょうと する ものである。 し 

國內 經濟が 世界の 動きに 對 して 鈍感 

れが 世界 不況から 疎隔 せられた 一 因 

の 事實を 概念的に 押し付け て、 支 那 が 

く 推論す るの は 大きな 誤で ある。 湯 

感性に 非ざる 所以 を立證 して ゐ .5。 

吿は、 農 產物價 について、 支那 全體 が、 洪 

ぼ 同一 の 影響 を 感じつつ ある 事實を 

れた非 商業 的 自足 地域と 見る の 誤れ 

如 く、 世 界經濟 に接觸 する こと 最も 緊 

奥地よりも 遲れた 事 實に徵 する も、 こ 
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の 原始的 なるこ と、 交 通の 不便なる こと- 

て、 その  產  物の  大部分が  原産地で  消費せ 

を 以 て、 世 界經 濟に對 する 支那の 飩 感性 

かしこの 說明も 不充分で ある。 支那の 

な こと は 否定し 難い 事實 であるか ら、 こ 

である こと も 想 象 はでき る" しかし こ 

世界 經濟の 動 き に 無感覺 であるかの 如 

良 禮氏は 幾多の 事實 を皋げ て， 乂 那が不 

また 中華 民 國實業 部の 許仕廉 委員 會報 

水 や 旱魃の 影響 を 除外して 考 ふれ ば、 ほ 

擧 示して、 支那の 奥地 を 外界から 懸け 離 

る こと を顯證 して ゐる。 殊 に、 後 に說く 

密 なる 上海に おいて、 世界 不、 况 の襲來 が 

の 時の 遲れを 支那の 鈍感 性で 說 明し 去 

1 五 五 


1)  T'ang  Leaiie-  Li, China's  New  currency  Svstem,  Ch.  III. 

2)  Ministry  of  Industries,  Silver  and  Prices  in  Ciiina,  p.  26.. 
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るの は盡 して ゐな いと 思 はれる。 

新檨に 推考す ると、 支那に おいて 世界 恐慌の 襲来が 兩 三年 遲れ たこと につ 

い て は、 支 那 における 通貨の 特異性 卽ち 支那の 主たる 通貨が 銀貨であった こ 

と 以外に は 有力なる 理由 を 求め 難い。 殊に 一九 三 四 年に 入つ て、 米 國銀 政策 

が 效杲を 現し 初めた 頃 か ら、 支 那の 經濟が 著しく 疲弊 を 加へ たこと を 思 ひ 合 

すと、 ー罾 この 烕を 栗く する。 

他の 國々 におけ る 世界 不況の 最も 深刻なる 影響 は、 外 國 貿易の 滅返 もさる 

こ と な が ら、 む しろ 國內 物慣の 下落に あった^ この 下落 は 金の 價 値の 騰貴に 

伴 起し、 また 或る 程度まで は 之れ を 原因と して 現れた"、 世界の 殆ど 凡ての 國 

の國內 經濟の 奥底まで 急激に 浸透し て、 そ の 活動 を 麻痺せ しめた もの は實に 

こ の 金 デフレ ー ショ ン であった。 生 產 費 が 下 ら す、 ま たは 殆ど 動かない のに、 

商品の 惯 格が 下落した ため に、 企 業 の 活 動 は、 對 外 貿易に 關係 のない やうな も 

の ま で、 廣 き 範圍に 亙って IS 攣狀 態に 陷 つてし まった。 この間に 在って、 ひと 

リ 銀貨 國 たる 支那の 經濟は 通貨 收縮 による 壓迫を 免れた。 金で 評價 された 


1) Arthur  Salter,  China  and  the  Depression,  Report  to  the  Chine- 
se Government  (Supplement  to  The  Economist,  May 19, 1934.) 


.1) p.  B.  Whale,  The  Theory  of  International  Trade  in  the  Ab- 
sence of  International  Standard  (Economica,  Vol.  Ill,  No. 
9，  P、eb.，  1936.) 

2)  土屋計 左右 中華 民 國の國 際 If 借 四 七 K  , 
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國 における 金の 購 買 力と 支那の 商 品 
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1)  Silver  and  Prices  m  Cliuia,  pp.  87  f. 

2)  A.  B.  Lewis,  Chinese  Currency  Policy  (Pacific  Affairs,  ^larch, 
1936.)  pp. 101 f. 
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】) Nankai  Index  Numbers,  1935,  p.  46. 

2)  Figures  from  T'ang  Leangf-Li ,  China's  New  Ciiirency  System 
p.  109.  and  E.  Kann,  China  in  1935,  An  Economic  Review. 
(Chinese 】 化 onomic  Journal , April,  1936.)  p.  533. 


第二 節 銀の 集中 

物價ゃ 貿易に 現れた 支那の 景氣は 約 二 年の 時差 を 措いて 世界 不況の 影響 

をう けて ゐる が、 支 那國 際經濟 の中樞 たる 上海の 財界 は 其 後 も 引鑌ぃ て 約 二 

年の 娠盛を 保 ち、 四 年の 時差 を もって 世界 恐慌の 襲來 をう けて ゐる。 奥地が 

不、 况に陷 つてから も、 地價ゃ 建築 や 工業 や 金融に 現れた 上海の 景氣 は、 なほ 上 

昇しつつ あった。 上海の 金利が 引締リ 初めた の は 一九 三 四 年 四月から であ 

る。 支那と 外國 との 接觸點 にある 上海 市場が 奥地よ， 0, も 遲れて 海外市場の 

影響 を 受けて ゐ るの は 一 見 不思議の やうで ある が、 こ れは 上海が 安全の 避難 

所 Asylum  cf  security: として 奥地の 銀 を 集中 し、 從 つ て 全國の 財力 を 壟斷し 

たからで あつ て、 必 すし も 不思議で はない。 

いま 最近 七 年間に おける 上海 奥地 間の 銀の 移動 を 示せば 左の 如： y 

第二 二 表 上海より 奥地への 銀 移出 入 (單位 一千 元) 

年次  移出  移入  純 移出  純 移 人 

第五 章 銀の 移動と 量氣 の韓換  一六 一 
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六 四、 四 四 六 

一 九、 九 四 九 

一 七、 六 一 八 

〇 三、 八 九 一 

三 七、 八 一 〇 


_ 七 九 六 

〇 九、 〇 六 二 

一 一 、四 〇 四 

六 二、 八 四 三 

九九、 五 〇 七 

四 四、 六 一 〇 

一 三、 三 八 〇 


五八、 一 一 〇 

三 二、 一 一  六 

五 三、 〇 四 一一 1- 


五 九、 二八 一 

二 四、 四 三 〇 


上海 は 外國と 奥地の 中間に おける 銀の 溜池で ある： 世界 不、 况の 影響 を受 

くるまでの 支那の 國際收 T 乂は槪 して 順調であった か ら、 銀 は外國 より 流入し 

てこ S 溜 池に 注 ぎ、 溢 れて 奥地 を 潤した  > 刀であった- カン 氏の 計算に よると. 

一 九 ニニ 年より 三 五 年に 至る 十四 年間に おいて、 上海 を 出- < ^した 銀の 純 計 は 

支那え！ I 地 へ の 純 移出  三 億 三千 萬 元 

外國ょ の 純 輸入  五 億 八 千 萬 元 

に 上って ゐ る： これが 支那に おける 銀の 流れの 常態であった。 

然 るに 一 九 三 二 年 と 三 三 年と において は、 こ れ が 一 變 して 奥地の 銀が 上 海 

に 逆 i;^ して ゐる： 精確に 云 ふ と、 こ の 逆流 は 一 九 三 四 年 夏米國 が 銀 買 上 法に 


1)  Arthur  Saiter,  China  and  Silver,  p. 11. 

2)  Leonard  G.  Ting(Tfu),  Chinese  Modern  ]'>anks  and  the  Fi- 
nance of  (xovernment  and  Industry  (Nankai  Social  and  Econo- 
mic Quarterly,  Vol.  VIII,  No.  Ill,  Oct.,  1935.)  pp.  590  f. 


よる 大規模の 購入 を 開始す る 頃まで 持 精し た- (単 位 一 千 元) 

一九 三 四 年  上海より 奧 地へ  奧 地よ リ 上海へ  純 移出  純 移入. 

一. 月— 八月  一 〇、 三 四 九  四 〇、〇 三九  1 .  二 九、 六 九 〇 

九月— 年末  九 三、 五 四 二  四、 五 七 〇 八 八、 九 七 二  11 

銀が 斯 くの 如く 上海 へ 集中した 主たる 原 として、 ソ ル タ ァ 氏は國 內の紛 

爭ゃ 匪賊から 避難す るた めに 資本が 安全の 地 を 求めた こと を 暴げ てるる。 

「上海の 繁榮は 一 部 は その 富の 上に 築かれて ゐる が、 また 一 部 は 奥地の 不幸に 

よって 支 へられて ゐる/ 奥地で 貸付け 又は 投資す る ことが 不安で あるから、 

生產と は無關 係に、 ただ 安全 を 求めて 資本が 上海に 集った とい ふので ある。 

また、 政府が 高利の 公債 を つて 資本 を 吸 集した こと も、 奥地の 銀 を 逆流せ 

しむる 上に 少 からぬ 力が あった。 是 等の 公債 は往々 四 割 乃至 五 割の 割引 を 

以て 發 行せられ たか ら、 公 稱 利率の 如何に 拘ら す、 そ の 赏 際の 利 总 は 想像に 餘 

る 高 率 に 上 つ 

之れ に反して 許仕廉 委員 會 報告書 は 銀 逆流の 原因 を 主として 銀 惯の變 動 

に 求めて 匪賊の 影響 を 否定して ゐる。 
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1) Silver  and  Prices  m  China,  p.  58. 


1) John  Earl  Baker,  Outline  for  Rural  Rehabilitation,  (The  China 
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3^  C.  F.  Remer,  The   Foreign  Trade  of  China,  1928,  p.  8. 
4)  J.  B.  Condi ifYe,  China  To -Day:  Economic,  1932,  p,  81. ' 
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銀 流出が 初 まった 當 時に、 支那に 幾許の 銀が 存在し たかは 明で ない が、 中 固 
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第 四 節 國 際支拂 均衡 の 轉換 

支那の 對外 貿易 は、 一 八 七 〇 年代から 最近に 至る ま で、 六 十 年の 久しき に 亙 

つて、 殆ど 例外な く每年 輸入超過で あつ；^。 旣說の 如く 海關 統計に は 遺漏が 

あ う、 殊 に 輸出の 數 字に は記錄 漏れが 多い が、 こ れを 商量しても 連年 入超の 事 

實は爭 ひ 難い。 然るに 他方に おいて 支那の 通貨た る 銀 も 概して 入超 を 示し 

てゐ る。 殊に 一九 三 二 年の 流出に 先立つ 十五 年 問 は 連年 入超であった • 

湯良禮 氏の 調査に よると、 一 八 八 八 年から 一 九 三 一 年に 至る 四 十四 年間の 

現 銀 輸出入 は 一 九 三 三年 以前の 銀 元 量目に 換算して 次の やうに なって ゐる， 

入 超 合 計 一、 四 四 一、 四 三 四千 元 

出超 合計  三 〇 六、 〇 五 七 千 元 

入超 純 計 一、 一 三 五、 三 七 七 千 元 

同じ 期間に おいて 金の 出超 純 計 は 二 億 元に 達して ゐる が、 之 れを差 引い て も 

九 億 元に 近い 入超で あ^。 また 中國 銀行の 調査に よると、 一九  一二 年 民國創 

第五 章 銀の 移動と 景氣 の轉換  一七 三  ， 


第二 部 本 論  一 七 四 

建 以降 一九 三 四 年に 至る 銀 輸出入の 數字は  ： 

輸 入 合 計  一、 四 九 四百 萬 元 

輸 出 合 計  四 〇 八 百 萬 元 

0 入 純 計  九 八 六 百 萬 元 

となって ゐる。 いづれ にして も、 貨 物の 入超と； g んで銀 も 入超 を 示しつ つ あ 

つたこと は爭ひ 難い。 

しから ば、 之 れに對 する 國際收 支の 差額 は 何に よりて 均衡 を 得つ つあった 

ので あ ら う か。 

支那 國際收 支の 諸 項目に ついては 精確なる 數字を 得る 道がない。 推算の 

發 表せられ たる もの を擧 ぐれば、 

一 九 二八 年、 一 九 二 九 年 及び 一 九 三 〇 年の 數字 について はレ ー マ ァ 教授が 

その 名著 Foreig.n  Investments  in  0^--3^ に 尊敬す ベ き 研究 を發 表して ゐ る 

一 九 三 一 年に ついては 當 時の 三 井 銀行 上海 支店長 土屋計 左右 氏の 努力に 

なる 數字 が ある。 氏の 研究 は 昭和 七 年 匕月發 行の 私刊 木 「中 華 民 國の國 


1) Bank  of  china,  Report  of  the  General  Manager  for  1934,  p.  6. 
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1) C.  F.  Remer,  Foreign  Investments  in  China,  Ch.  XII. 


際 貸借」 に載錄 して ある。 一九 三 二 年 以来 中國 銀行が 發 表して ゐる國 際 

貸借 調査 はレ ー マ ァ、 土屋兩 氏の 研究に 範を 採った 所が 多い やうに 見受 

け ら れ る。 

一 九 三 二 年に ついては 谷 春 帆 氏が その 著 Silver  at  Work に發 表して ゐる數 

字 が あ る。 

一 九 三 三年 以降に ついては、 中國 銀行が 每年 定時 株主 總會に 提出す る 營 業 

報告書に 載せて ゐる數 字が ある。 

玆に揭 ぐる 總括表 は 右の 數 字に 據 つた ものである。 この 外に 一九 三 五 年 

と 三 六 年に ついては 力 ン 氏が 上海の 週刊 雜誌 p^inance  &  commerce,  April  1st, 

1936  and  IVIardi  31st,  1937 に中國 銀行の 數 字と 稍 異る 推算 を發 表して るるが、 

その 根據 について は 十分なる 說明 を與へ てゐ ない。 また 一 九 二 七 年 以前の 

數字 についても、 一 九 〇 二 年まで 遡って、 レ I マ ァ 教授の 研究が あるが、 一 九 〇 

二— 一  三年と 一 九 一 四— 三 〇 年との 二期に 分っての 長期に 對 する 推算で あ 

つ て、 每 年の 變遷を 示し てない。 

第. 五 草 銀の 移動と E 一  3- 氣 の轉換  一七 五 


-Jl ヅし ヅし ；/ し ゾし 九 ゾし 


五 四 三 ニー  〇 プし八 
年年 年年 年年 年年 


第二 部 本 論 

以上 各 年 の 調 査 を 通覽す る 

す、 か なり-多額の 數 字が 說明 の 

されて あって、 レ， I マ ァ敎授 や 

な も の と は 云 ひ 難い J しかし 

して 來た 最も 目 ぼしい 項目が 

る。 試みに 右 諸家の 推算から 

して 比較 對照 すれば 左の 如し- 

第二 八 表 商品 及 現 銀の 


一 七 六 

に、 推 算の 資料が 調査 者に よ り- て異 るの みなら 

つかぬ ままに "Unexplained  difference: として 殘 

土屋 氏の 努力 を 以てして も、 な ほ必 すし も 精確 

商品 及び 銀の 入超 勘定と 見合って 之れ を填辅 

華僑の 送金であった こと は 何人に も 首肯で き 

商品の 入超と 現 銀の 出入と 華 倚 送金と を摘錄 


入 出超と 華僑の 送金 (單位 百 萬 元) 


年 次 


商品 入赵 

二三 亍六 

二 六 〇• 九 

四 八 八 • 一 

五六  一 • 九 

七 四 六 •〇 

八 〇七- 二 

五六 八 • 七 

w 六 七 •〇 


現銀ス 超 

一 五 九丄ハ 

一 五八 ，七 

一 〇〇• 五 

六卞七 


現 銀 出超 


一 〇• 四 

1 四丄ー 

二 七 九 • 九 

二八 九 *四 


華 倚 送金 

二 五 〇 丄ハ 

二八 〇• 七 

三 1 六丄ニ 

三 四 六 • 五 

三ニ卞 0 

二 〇〇•〇 

二 五 〇•〇 

一一 六 〇•〇 


1)  Chen  Chun-])()  Chinese  Overseas  (Vhtt  Chinese  \  ear 
Book,  1936-37,  p.  199.) 

2)  Remer,  Foreign  Investments  in  China,  Ch.  X. 


一九 三 六 年  三 一一 九. 九  11  一四 九丄ハ  三 二 〇•〇 

(備考) 本 表 は 密輸 を 商量して 修正 を 施した 数字で あるから 海關 統計と は 一 致しな い。 一 九 一一 一六 年の 銀 

流出 純 計 は 政府の 在外 正貨と して 一 四 〇•〇 を 控除した 數を 示す。 

世界 不 、况 の 底點に 立つ 一 九 三 二 年が 貿 の 逆 調 を 加重 し、 銀 の 流れ を 入超 

から 出超に 逆轉 せし め、 華 湯の 送金 を激减 せしめた 情勢 はこの 數字を て も 

明瞭で ある。 

華僑の 數に つ い て は、 最近 國民 政府 行政 院の 僑務委 員 會 が 領 事の 調査 を 集 

成して 七 百 八十 三 萬 人と 發 表して ゐる。 その 移住 地域 は 太平洋 沿岸の え：： 地 

を 主として 殆ど 全世界に 亙つ てゐる が、 最 も 數の多 いのは シ ャ ムの 二：.：：： 五十 

萬  <英 頜馬來 地方の 百 七十 萬 人、 蘭 領西 印度の 二十 萬 人 で あ る。 

レ 1- マ ァ敎授 は 華 儒 送金の 源泉と して、 (一) 事業 利潤、 (二) 出先に おける 財 

產 收 入、 (三) 賃金の 三者 を擧 げてゐ る。 この 外に 商品 貿：， "による 收入 として 

支那 商品の 買 付の ために 行 はれる 送金が あ ら う。 各項 目について 送金の 內 

譯を. S る こと はでき ない が、 敎 授は 事業 利潤 拉 びに 財產收 入が 賃金 收 入より 

も 多い と觀 察して ゐ る： 

第五 章 銀の 移動と 巧. -氣 の韓換  一七 七 


1) Rupert  Emerson,  The  Chinese  in  Malaysia,  (Pacific  Affairs 
Vol.  VII,  No.  3，  Sept.,  1934.)  p.  260. ' 
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第五 草 銀の 移動と E 一  氣 の轉換 
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1) Lin  Yu,    Towards  a  National  Policy  for  the  Overseas.  (The 
China  Quarterly,  Shanghai,  March  1936.)  p. 1^3  f • 


第二 部 本 論  一 八 〇 

げ なければ なら^。 次に 銀惯の 騰貴 を數 へなければ ならぬ" 

華僑の 事業 は 本國の 財界に おける よりも 早く 世界の 影響 をう けた： それ 

でも 銀惯の 安い 間 は 僑 地の 資產を 木國に 移す に 有利な 機會と 見て 送金す る 

者 もあった が、 銀 價の 騰貴 を 見る に 及んで は、 同 額の 金 を 送って も、 支 那 におけ 

る 手 取 は 著しく 減少した。 

出 稼勞働 者の 送金に つ いて 見る も、 銀 價の 騰落 は 支那の 受取 額に 少 からぬ 

影響が あ る。 

二) 彼等が 賃金の 中から 倚 地の 生活に 必要な 部分 を 除いて 殘餘を 全部 本國 

に 送金す る 場合に は、 送 金額 は 同じで も、 支 那 における 受取 額 は 銀の 下落と 

ともに 增加 し， 銀 の 騰貴と ともに 減少 す る。 

(二) 華僑が 支那 木國の 家族に 必要なる 銀 額 を 定めて 送金す る 場合に は、 銀 價 

の 騰落に よって 優 地の 拂込 額は變 つても 支那の 受取 額 は變ら ない" しか 

し、 こ の 場合に おいて も、 銀 安に よる 物惯 騰貴の 傾向が 木國. ぷ族 をして 定額 

以上の 送金 を 要求せ しめ、 華僑 も爲替 安に よって 拂込 額が 輕減 する から 之 


1) Chen  Kung-po  、陳 公博)， The  Oversea  Chinese  and  Their  Econo- 
mic Position  (Chinese  Economic  Journal,  \'ol.  AX,  Ao.  4,  April, 
1937.)  pp.  370  f. 


1)  Koh  Tsun^-Fei,  Silver  at  Work,  p.  24. 

2)  Salter,  China  and  Silver,  p.  25. 

3)  Remer,  Foreign  Investments  in  China,  p.  194. 


れに應 する ことが 多い 

いづれ の 場合に おいて も、 高 き 銀惯は 華僑 送 金 減 少の 傾向 を も ち、 安 き 銀惯は 

送金 增 加の 傾向 を も つ。 

華僑の 送金に 次で 支那の 國際收 入 を 潤して ゐ たもの は 列 國の對 支 投资で 

あ る が、 こ れも 世界 不、 况の 影響 をう けて 一 九 三 〇 年 を頂點 として 激減 し、 最 近 

に は 新 投資に よる 受取 a 定 よ..^ も舊 投資に 對 する 支 拂»定 叉 は 資本 逃避の 

方が 遙に 多い 有様で ある。 

銀の 流出と 竝んで 金の 流出が 激增 した こと も R ル 逃す こと が できない。 し 
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1) (jr. 丄 Mncllay  Shirras,  Price  ot  Silver  (Brussels  International 
Conference,  Paper  Xo.  XIV)  p. 15. 
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1)  Tohn  Lossine-  Buck,  Chinese  Farm  Economy,  p.  199. 
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1)  R.  H.  Tawney,  Land  and  Labour  in  China,  1932,  p.  87. 

2)  League  of  Nations,  Report  to  the  Council  of  its  Technical 
Delegate  on  his  Mission  in  China  from  the  Date  of  Appoint- 
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方 

支 那 

完全 

feu 一  o 

と 皂- 

建設 

白 哩 

と し 

：央國 

E 爰 

目の 如 

的 交 通 

內地 

せられ 


の 

_ 一 

と 


於て は 

大部分 

あ る。 


SII な i 


力 

一 年 約 

よって 

割合で 


も 

，同 


、支 

じ 


ま 


機關は 

關稅に 

之れ に 

笫六章 


定 め 


之 

力 


嗜 


助に 關 する _ 


今 

代 


九 

、 


の 手 

濟生 

二 九 

れ、 將 

一 百 

を 補 


口 に 

道路 

ィ ヒ 

や う 

ほ 甚 

て は、 弊 

て 中央 


押 車 

S ま 

年 に 

來ニ 

^ の 

ふ こ 

年 一 

お い 

ご 


持 

ま 

害 


ら 

き』 


が 用 り 

殆ど 鐡 

國道建 

十 年間 

割合で 

と が 定 

萬 哩 の 

て 十分 

つまで 

氏の 報 

しく 曲 

いと 述 

多き 釐金 


め 


の 


れ 

ま- 


吿 


P  く 


、へ て 


力 


る 


0 


員 

，百 

ね 

せ 又 


一 事 

饗 を 

會 な 

一 一 萬 

造 り、 


こ C 


今後 

積 に 

八十 

も 「支 

つ こ 


を 全く 用 ひない 

受けて ゐ ない。 

る ものが 任命せ 

二 干 五 百 十八 哩 

なほ 省 政府 や 私 

しかし 「もし 支 邪 

繼續 して 道路 を 

おいて w 十分の 

年 かかる。」 國際 

那の 田舍の 道路 

狭い 小 徑」 で あ つ 


地 方 


ま 

力 

建 


れ 

割 

11 一 iti 


も あ る。」 

道路 も不 

て、 道路 計 

設 する こ 

體の 道路 

一 千 一 

て 行く 


ま 

て、 


お 


る。 

は 一九 三 一年 二月  一 H 

草、 棉 紗、 燐 寸、 麥 粉、 酒 精、 洋 酒 


年 

し 


過 ぎ 


の 

よ 


九 三 四— 三 五 年の 銀 恐慌 


以 

丸 三 


き 

そ 


を 以て 


な い 

支 技 

網 の 

近代 

廢止 

對し 


1)  朱' 中 國稅制 問題 中國 二十 五 年 四 八 二 頁 以下 

2)  American  Trade  Prospects  in  the  Orient  :  Report  of  the 
American  Economic  Mission  to  the  Far  East,  New  York, 
1935,  p.  40.— also,  J.  B.  Condliffe,  China  To-Day  Economic, 
pp.  b3  f . 

3)  高 柳 松 一郎 支那 關稅 制度 論 ノ  CIE 九 年 三 —— K 

4；    C.  M.  Chang (張 純 明）， A  New  Government  for  Rural  China. 
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(Nankai  Social  and  Economic  Quarterly,  Vol. IX,  No.  2,  July 
1936)  pp.  273  f.— also,  C.  S.  Yao,  The  Agricultural  Depres- 
sion and  Some  Suggested  Remedies.  (The  China  Quarterly, 
December,  1935.)  pp. 128  f.  ~ 

1)  Silver  and  Prices  in   China,  pp.  49  f.  * 

2)  Quoted  by  T'ang  Leang-Li,  China's  New  Currency  System, 
p.  107. " 


九九 九九 九九 九九 

三 ニー 〇 九 八 七 六 
年年 年年 年年 年年 


五一 一二 二 九九 〇 
七 七 八 六 二三 三 〇 


〇 五 五 四 三 一 〇〇 
八 四 ニニ 五三 四 〇 


第 六 草 一九 三 gLi 三 五 年の 銀 恐慌  一. 五 


しょって 立證 して ゐる。 また 口 ッ シ ンク， 、パ ッ ク敎授 が 六 省 十一 縣 について 


調査した ると ころに よる と、 梟 家が 受取る 物 惯と支 拂ふ物 價とは 次の 如き 開 

きを 示して ゐる。 

第三 〇 表 

年 次 


農家の 受取る 物價 と支拂 ふ物價 

.  受， M る物價  支拂 ふ物價 


の 指数と を 比較しても 首肯され る。， 

第三 一 表 農産物と 一般 商品の 物 價指數 比較 


年 次 

九 二 六 年 


穀 物 

一 〇〇•〇 


絲及 織物 

一 〇〇•〇 


薪炭 燈灯 

一 O06 


"指數 とその 他の 商 ロー 


建築 用材 

一 006 


般物價 

〇〇•〇 


この 傾向 は 上海に おけ る卸賣 相場に つ い て 農產物 


九九；^ プしプ しブ し：^ ブ L プ L 


六 五 四 
年年 年 


年 年 


第 


一 〇 九 八 七 部 
年年 年年 年 $ 


九 八 六 

-, レ 

八 

九 

九 

八 

〇 

二 〇 九 

〇 

四 

〇 

七 

九 

〇 

七 〇 一 

七 

四 

*■ - 

九 七 八 八 九 一 〇〇〇〇 
〇 八 二 九 


八 

四 九 二 九 四 


八 五一 二 〇 
八 六 九 一九 


三 一二 一三 四 一 〇〇 一 
〇 九 二 九 二八 七 四 四 二 

八 七 一一 八 五 七 一 〇 七 


一九 〇 一二三 一 〇〇〇 
一九 六 三 四 五八 八 三 五 

ニニ 九 一四 四 ニー。 四 


〇 九九 〇 一二 一  〇 〇 〇 
八 六 七三 二 六 四 四 一四 

二 四 一八 四 七 八 五 七 四 


九 
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3)    Compiled  by  the  Bureau  ot  Social  Affairs  of  the  Nanking 
Municipality  (Chinese  Economic  Journal,  May,  1937,  p.  593.) 
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1) K.  Kann,  China  m 1935  ：  An  Economic  Review  (Chinese  Eco- 
nomic Journal,  April,  1936.)  p,  488. 


1)  中國 銀行 純 濟阱究 室 中 行 月刊 第八卷 第一' 第二 期  一 pq;a 

2)  マ ヂャル 著 fpjii ニ郞譯 支那の 農業 經辨 一三 K 

3)  Tawney,  op.  cit.,  p.  26 


ふ q, 

ゐ 

民 


を 七 〇 

るなら 

教授の 

に こ  一一 nnl 


X. 乃 

さ 


移 1  す」 と いふて ゐ るつ 支那の 農業 統計 は マ デャル 氏の いは ゆ る 「絲 計 手 品」 で あ 

つ て、 多 く賴 むに 足らない が、 農 業 人口の 全人 口 

五ぎ ハ までに 見 積る ことが 大體 にお ぃて昆 當を 

て.； S 又那 農民が その 作物の 大半 を 貨带に 代 へ る 

がない とするならば、 上述 嫠村 疲弊の 情勢 は、 支 

饗を贵 すの が當然 であらう。  . 


に 對 

得 て 

と い 

那國 


る 比率 

ると す 

バ ッ ク 

經濟の 


推 

大 


定 

な 


至 八 

う し 

I  -さ rtL 

る 影 


第二 節 銀貨 層と 銅貨 層 

銀價 の騰責 は、 支那が 銀 銅： a 行 木位國 である 

に 殊に 深刻なる 壓迫を 加 へた。 

孔祥熙 の带制 改革 以前にお いて は、 支 那 は 一 

ゐた。 銀本位 國 であった ことに 間違 ひ はない 

てゐ ない。 銀本位制 も 行 はれて ゐ たとい ふべ 

の 深い 力 ン氏は 次の やうに 云 ふて ゐる。 
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第二 部 本 論 

「支那に は、 廣 義 に 

は實際 上 終生 淛貨 

貨」 の 名稱を 明白に 
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IS 銀 元に 關 する 規定で あるが、 

を 南京に 遷 した 國民黨 の 政府 

において この 國 带 條例 を繼承 

分 純分 量目 を輕滅 した が、 銀 元 

に民國 二十 二 年 二 九 三 三 年) 三 

された 修正 銀 木 位幣鑄 造條例 
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切の 取引 は 銀本位 幣を 以て 授 
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ひ- 
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\ィ 


の 如何に ある" 


第八條 凡そ 公私 款項 及び 一 

數每次 均しく 制限 無し。 

と 規定して ゐる。 だから 法制 上 

を容れ る餘地 はない。 問題 は 事 

事 實に卽 して 云 へ ば、 孔 祥熙带 制 改革 以前の 支那に 

の金屬 貨幣 卽ち 銀貨と 銅貨と が 相 拉んで 木位貨 とし 

きに は 銅貨 は 「輔 §」 と 稱 せられて ゐる。 また 法制 上の 

助貨 |& として 鑄 造せられ たもので ある。 しかし 事實 
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1) 安 新陳編 中國 近代 幣制 間 題 撬編笫 三 卷參照 


1) 國幣條 例 笫四條 

り 山 崎 覺次郞 貨幣 項 話 一四 頁 一一 貨幣 讀本 五八 頁 

3)    i^udwig-  von  Mises,  The  Theory  of  Money  and  Credit,  trans- 
lated by  H.  E.  Batson,  p.  179. 


第二 部 本 論  1ー〇 一一 

に 通用す る 木位貨 であって、 補助 貨 ではない。 

これ は 銀 銅 複本位で もない。 複本位な らば 銀 銅の 間に 確定の 交換 比率が 

立たなければ ならない が、 兩 者の 比率 は 全く 定まらす して 日々 刻々 の變 動に 

委して あった。 强 ひて 複本位の 名稱を 固執す るなら ば、 そ れは 崩潰した る複 

本位で ある。 法規の 上で は銀带 と銅幣 との 比率が 定めて ある -;^ /、そ れは 全く 

弛聚 して ゐる。 崩潰し 弛頹 した 複本位 は旣に 複本位で はない。 むしろ 山 崎 

博士の いは ゆ る 「雜 種 貨 幣」 に 當 る もので あらう。 求めて 稱 するな ら ば、 そ れ は 

ミ ィゼス のい は ゆ る 「拉 行 本 位」 Parallel  Standard に 近い" ただ 對 外的に は 主 

として 銀貨 國 として 現 はれて ゐる ところに 一 槪に； H 行 本位 國と斷 じかね る 

點も. あ る。 現 實に卽 して 云 へ ば、 一 九 三 五 年 十月 銀の 輸出 を 禁制す るまでの 

支. 那 は對 外的に は 銀本位 國 であって、 對內 的に は 銀 銅竝行 木位國 であった。 

誇張して 云 へ ば、 支 那には 銀貨の 流通す る經濟 層と 銅貨の 流通す る 經濟層 

とが ある" これ は 精確に 截然と 劃定し 得る ことで はない が、 銀 貨は 主として 

外 國資： li^ ゃ大 取引に 用 ひら れ、 銅 貨は 主として 小 R 引に 闲 ひられる。 開港 1^ 


市の 取引 は 概ね 銀 建であって、 奥地 農村の 取引 は 銅 建に よる 場合が 多い。 

銀貨に 對 して は 之れ を 表す 紙 带が行 はれ、 銅貨に 對 しても 亦 之れ に 當る紙 

带がぁ ゲ 

銀貨と 銅貨の 間に は、 外 國 通貨の 間にお け ると 同様 に、 日 々 交 換 相場が 變動 

する。 この 變 動が 往々 にして 銀貨 層に 屬 する 人々 と 銅貨 層に 屬 する 人々 と 

の 間に 利害の 乖離 を 来す。 

銀貨 層と 銅貨 層の 人數 及び 取引高 を數 字に よ つ て 比較す る 資料 を缺 くが、 

取引高に 於て は 銀貨 層が 大き く、 人 數 にお いて は 銅貨 層が 多 かるべ き こ と は" 

支那 奧池を 旅行して 實狀を 見聞した る 者の 齊 しく 首肯す ると こんで あらう _ 

奧 地の 農民に は 一 生 銀貨に 手を觸 るる ことなくして 果 つる 者 さ へ 多い と 云 

はれて ゐる。 支那の 農村 を 描いた パ アル • 、パックの 小說 The  Good  Ears で は" 

阿 蘭と いふ 女が 初子 を 生んだ ときに、 その 夫から 銀貨 を 貰 ふ て 「あ た し が 0 貨 

を 持つ の は、 生 れてか ら、 初 めて で す」 と 囁いて ゐる。 

. 許仕廉 委員 會 報告書 は 南 京大 學農學 部の 未發表 調 査の 資料に 墓 き、 一 九 二 
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1)  E.  Kami,  Copper  Notes  in  China,  An  Historical  Review. (ti- 
nance  &  Commerce,  Shanghai,  November  25th,  1936  and  after) 

2)  新居 格 大地 四 七 頁 


1) Silver  and  Prices  in  China,  p.  72 
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九 三 三年に 亙る 二十 二 省 百 五十 ヒ 地方の 農民 使用 通貨に ついて 左の 如き 

數 字を揭 げてゐ 5?" 

第三 四 表 農民 使用 通貨の 種類と その 百分率 

1 使用 地方 Ke 分 率 

報告 地方 数  ^  ；  

銀  銅 地方 紙幣 

農場 生產 物に 對 して 受取る 通貨  一二 一  七 九  一九  四 

買 入 品に 對 して 夂拂ふ 通貨  一二  TOI  八 〇  二 九  四 

債務 支 拂に耍 する 通貨  一一 八  九 六  七  〇 

一 備考 一 同一 種類の 支拂に 二種の 通貨が 用 ひられる 地方 も ある。 

この" -衣 による と、 何 れの 種類の 取引に お いても 銀貨の 用 ひらる る 割合が か 

なわ 多 く、 農 村 取引の 八 割見當 まで は 銀貨に よ，.^ て 行 はれて ゐる やうに なつ 

てゐ るが、 これ は遽に 首肯し 難い ノ ごこの 調査に 應 じた 地方の 地名 は 示して 

な い が、 支 W 全體の 様態 を：！ 頗 なく 炎して ゐ るか 否か は 疑問で ある。 (二) 比較 

的 交通の便 利な、 從 つて 銀 取引の 及び 易い 地方が 調査に 應 じたので はない か 

と も 思 はれ る。 $ 許仕廉 委員 會の 報告 は、 米國銀 政策に よって 迷惑して ゐる 

支那の 立場 を顯 明しょう とする 底意 を 含んで ゐる ため に、 や や も すれば 支那 
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授 は、 米 國議 會の委 員 會 で、 或 る 

銅 を 本位 貨 として 用 ひ 慣れて 

る 人々 より， 多いだら うと 信じ る」 と 斷 じ、 さ ら に 

「最近 私 は 米國の * 支 財政 專門 委員 會の委 

費 し、 支 那 各地に おける 通貨 狀態 につ いて 周 

各省に おける 通貨 狀 態 を 調査す るた め に、 全 

その 結 果、 中 心 地 (满 洲を除 く) に おける 大 取引 

ゐ る が、 田 舍 におけ る 小 取引の 大部分が 銅貨 

興味深く 發 nl^ した  - 買物の ために 
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1)  Hearings  before  the  Committee  on  Ways  and  Means,  House 
of  Representatives  on  H.  R.  9745,  May  25  and  26， 1934,  p.  101. 

2)  Project  of  Law  for  the  Gradual  Introduction  of  a  Gold 
Standard  Currency  System  in  China  together  with  a  Report 
in  Support  thereof,  1929,  p.  50. 

3)  K.  Bloch,  On  the  Copper  Currencies  in  China  (Nankai  Social 
and  Economic  Quarterly  Vol.  VIII,  No. 3, Oct.,  1935.)  pp.618  f. 
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大部分 は 傰貨で 行 はれて ゐ. s。」  一 

また 敎授 は中國 幣制 法 草案に お い て も 「銅 带は 極めて 重要なる 役割 を 勤める、 

支那の 人口の 大部分の 貨幣 取引 は 殆ど この 硬貨に よりて 行 はれ る」 と いふて 一 

ゐ る。 

國經濟 委員 會のブ ッ ク氏は 銀が 銅と 拉んで 流通す るに 至った 徑路を 

說 明して、 初に 卑金屬 の 銅貨が 行 はれて ゐ たので ある が、 商 業の 發 達に つれて 

遠隔の 地に 重い 銅貨 を 運搬す る ことが 困難に なった か ら、 銀 貨 が 現れて 專らー 

卸賣 取引 や 外 國貿： におけ る 本位貨幣 として 用 ひられる やうに なった とい 

ふて ゐる  _ 

思 ふに 卑金 屬貨带 について も、 貴 金 屬貨带 におけると 同檨 に、 爲 替 相場が 成： 

立す る理 である： その 騰落 は、 他 の 事情が 等し けれ ば. 隔 地 間にお ける 支 拂差ー 

額の 狀態 によって 决定 される。 支拂 のために 貨幣 を 移出し なければ ならぬ 一 

場合に は、 爲 替 相場 は 到着 地に おけ る その 金 屬の惯 格より 正貨 輸送費 を 差 引. 

きたる 額 を 限度と して 低落す るで あらう。 受.^ のために 貨 を 移入し なけ 一 


れ ばなら ぬ 場合に は爲替 相場 は發送 地に おけ る その 金 屬の惯 格に 輸送費 を 

加へ たる 額 を 限度と して 昂騰す るで あらう。 而し てこの 正貨 轍 出 點 と 輸入 

點 との 開きに 當る 相場 振幅の 限界 は、 正 貨の 一 定量 目の 價 値が 高い ほど 小さ 

く、 低 いほ ど 大き かるべき 理 である。 ゆ ゑに 金貨の 爲替 相場よりも 銀貨の 爲 

替 相場の 方が 振幅 が 廣 く、 銅 貨に 至って は 更に この 變 動が 荒い。 從 つて 取引 

の數 量が 增大し 地域が 擴大 する につれ て、 銅貨の やうな 重い 貨幣で は 决濟の 

用 を辨じ 得ぬ やうになる。 銅貨 を 代表す る 紙！^ を 川 ふること により て、 あ る 

程度まで はこの 不便 を 除く こと もで きる が、 最 後の 支拂 差額 は 結局 重い 貨 |E 

の 輸送に より-て 决濟 せねば ならぬ。 玆に 於て 銀貨の 出現が 待望され る。 

しかし 單に 年代の 上から 云 ふ と、 內 藤 虎次郎 氏の やう に、 支 那 における 金 a 

貨幣の 使用 は、 銅 よ り も 銀が 古 く、 さ らに 銀よ リも 金が 古いと 觀る說 も ある。 

いづれ にしても 貨幣と しての 金銀の 使用 は 中間に お い て 跡 を絕っ てゐ る。 

之れ に反して J 餞 は 六朝以 來引續 いて 行 はれて ゐる。 北宋の 時代から 明 末 

にかけ て は 銅 餞 を 準備と した 紙幣 も 行 はれた が濫發 によ つ て 信用 を 失 ひ、 明 
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1)  J.  H.  Yan,  Die   Silberentwertung  im  Rahmen  der  chinesi- 
schen  Geldverfassung,  1933,  SS.  7  f. 

2)  內藤 虎次郎 東洋 文化史 研究 八 五 頁 以下 
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代の 中頃から 末期に かけて 漸く 衰微 を 見る に 至った.^ その代り-として 銅よ 

り も輕ぃ 通貨の ^ 必要 を 見た の で、 銀 貸が 再び 世に 行 はれた。 恰も 此 頃から 外 

國 貿易が 發 達し て、 茶、 藥 劑、 絹 布な どの 轍 出に 代へ て 多額の 銀が 流入した。 そ 

こで 外國 人から 見れ ば、 十 六 世紀に ス ぺ ィ ンのカ 口  , ス 銀貨が 輸入され た 前 

後から は、 支 那全體が銀貨國たるかの如き觀を呈するに至ったのでぁ^^。 故 

に內 藤氏が 史實と 文献に 徵し て 「要 する に 一 方に 於て 段々 輕ぃ 貨帑を 要求す 
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て 銅元竝 びに 之れ を 代表す る 紙幣が あ，.^、 (三) また 銀 輔帑竝 びに 之れ を 代表 

する 紙幣が あった。 (四) さらに 青銅の 方孔 制錢拉 びに 之れ に 當る紙 带も行 は 
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1) E.   Kami,  The  Jiig  Problem  of  Small  Money  m  China  (Fi- 
nance &  Commerce,  {Shanghai,  Nov.  20, 1935)  p.  553. 


第二 部 本論  一二 〇 

除 い て、 四 百億 個の 流通が あつたと 推算して るる。 その後に おいても 增發さ 

れ たこと は 云 ふまで もない。 

この 銀貨 層と 銅貨 層の 對立 は、 支那の 經濟に 特異の 問題 を 提起し、 殊に 農村 

經濟の 上 に、 銀 價の 騰落に 關聯 して 重大なる 影響 を 及， ぼして ゐる。 

商工業と 農業と が 拉び行 はれて ゐる國 で は、 資 金が 季節 を 定めて 都 會と田 

舍 の 間 を 交流す るの が 例に なって ゐる。 支那で は * 產 物の 買 出 は 多く 銅貨 

を 以て 行 はれて ゐ るか ら、 銅 貨は 刈入れ の 秋 を： n: ざして 奥地に 出 廻 り、 作 物 の 

aX 出が 終る 頃から 初夏に かけて 漸次 都會に 0 流 する。 粒々 辛苦の 作物と 交 

換に 銅幣を 得た 農民 は、 やがて 之れ を 都會の 商品に 代 へ、 または 借金の 返濟に 

充てる ので ある。 

この 季節的 需給が 支那に おける 銅帑の 相場 を 支配す る 重要なる 素因 レーな 

つ て、 銅 1^ と 銀 元との 交換 比率に 週期 的 高 低 を c 壬して る る。 林 維英 氏が 全國 

經濟 委員 會 のために 作成した 圖表 によって、 上海に おける 一 九 二 七 ：ー 三 四 年 

の 銀 一 元對 一 分銅 幣 V 口 月 平均 交換 比率 を 示す と 次の 如き 卦線を 描いて ゐ^。 


1)  Djang-  Siao-Mei,  Banking,  Currencv   and  Credit  (Chinese 
Year  Book,  1935-36)  p.  1489.  ' 

2)  K.  Bloch,  Op.  cit.,  p.  620. 


第三 五 表 銀 一元に 對 する 一分 銅幣の 交換 枚數 


1) C.  Dragoni,  Report  on  Agricultural  Reform  and  Develop- 
ment in  China  (Annexes  to  the  Report  to  the  Council  of  the 
League  of  Nations  of  its  Technical  Delegate  on  His  Mission 
to  China,  Shanghai,  1934)  p.  182.  ^ 
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^ ゴニ 教授の いは ゆ る 「農 家の耕作原費ょh^ 

も 低く. 一 巾 况の關 係よりも 安い 値 段」 で 作 物 

二 一  一 


き 

斤】 


の 叩 

層 に 

も、 銅 

に な 

ば な 

© 弓 

9 ま 

におい 

ゐ る。 

第 二 

も決濟 


お け 


第二 部 本 

賈ひ をす 

數 年間に 

る 農 

お よ 


論 


ゥ 

あ 


で 

る 

て 


次 


計算 

ゐ る" 

か ら- 

買 ふ 

圍が 

力 傲 

ま、 一 

農 民 

大抵 


民 

さ 


ま 

ま 


る 

力 

瞀 


が 存在し 得る 


ナ 

七 


る 


力 

ま 


の 

貴 


受 

ま 


次 

取 


の 

多 


も 


- J よ 

る ま 


農作 

力き しひ- に、 農 民 

農民 は 稼い 

ど 農家の 支 

の 工業 品で 

つつ あるか 

の 間隔 はな 

年の 大爭 議以來 工業 


銅貨 


張 


し 

と 


辱 

ゥ 


買 力 が 0 


態 と 


5 


力 

-、 > 

出 

ら. 

力 

勞 


の 

ま 

る 

-農 

な 


騰 しつつ あ 

して 一層 緊 

代金で も、 梟 

ふ 物の 價格 

幣を 銀幣に 

增加 する。 

上 に、 近年 都 

村 もお ひお 

か 解消す る 

者の 寶 金 も 


二  一  二 


つた 場合に は、 銅貨 


迫 を 

業勞 

は往 

換算 


ひ 銀 

に 至 

大抵 


働 者 


や 

ら 


て 


る 

て 


な 


賃 

て 


ま 

向 


に な 


金で 

艮 0 

は ね 

し つ 

上海 

つ て 


借金 を 

貨で耍 


求 


貨で 支拂ふ 場合が 多い。 借る とき は 銅貨で 借りて 

される。 從 つて 銀の 騰貴 は 負債の 增 加と 同様の 結 


1) Leonard  Shih-Lien  Hsii,  Silver  ana  Pr.ces  m  China,  pp.  70， 
76.  ~  T'ang  Leang-Li,  China's  New  Currency  System,  p. 14 
一 W.  H.  Mallory,  China:  Land  of  Famine,  p.  22. 


杲 になる。. 

支那 農民の 負債 は 極めて 重 く、 そ の 利息 は 至って 高い。 中央銀行 經濟 研究 

處の 報告に よれば 

「我國 木部 十八 省 及び 察 哈爾、 殺 遠， 寧 夏、 新 疆を合 せて 農家 約 五 千 五 百 二十 

五 萬戶ぁ リ。 各方 面に ついて 調査す る に、 其 中每年 債を擧 げざる を 得 ざ る 

者 は、 少 くと も 百 分の 五十 以上に あ..^。 每 年每戶 三十 元 平均の 計算と して、 

その 總額は 八 億 二 千 八 百 萬 元 以上に 及ぶ。 これな ほ 最低限 度の 計算な リ。 

其 中低 利 を 以て 借，.^ 得る 資金 は極少 部分の み。 銀行な どより 借， 得る 者 

は 更に 百 分の 五に も逮 ばす。 大多數 の 錢債糧 債の 利率 は 平均 月 息 三分 以 

上に あ り、 月 息 一割に 至る もの も亦少 からす。」 

と ある。 また 張 心 一氏が 中央 墨 業實驗 所の 報告に 基き て 計算した ると ころ 

によれば、 一 九 三 三年に おける 二十 省 七 百 三十 七縣の 報告に 徵し て、 負債 農家 

は 農家 總數の 六 割 二分に 當 り、 利 率 は 平均 月 息 三分 六 厘の 高利に なつ てゐ る" 

さらに、 陳翰签 氏が 一 九 三 四 年に 廣東省 中部の 番禹 附近に おける 十 五箇村に 
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1)  中央銀行 經濟 研究 處 中國 農業 金融 槪耍 民國 二十 五 年 

2)  張 心 一 一九 三 三年 中國 農業 經 i5*f 槪況 （中 行 月刊 笫 八卷笫 一。 二 
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第三 六 表 農民 負債 來源百 分數表 
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1)  Chen  Han-seng  (陳翰 签)， Agrarian  Problems  m  :5outhern- 
most  China,  Shanghai,  193o，  p.  136. 

2)  中央銀行 經濟 研究 處 前揭 八 頁 


1)  】《. H.  Tawney,  Land  and  丁 yabour  in  China,  p.  58  f . 

2)  マ ヂャル 著 早 川 二 郞《;ず： 支那の 農業 經濟 —三 K 

3)  Chen  Han-senff,  Op.  c】t.，  p.  87. 
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1) J.  L.  Buck,  op.  cit.，  p.  74 

1) 】. L.  Buck,  op.  cit.,  pp, 147  f. 


1)  C.  S.  Yao,  The  Agricultural  Depression  and  Some  Suggest- 
ed Remedies  (China  Quarterly,  Dec,  1935)  p.  129. 

2)  C.  M.  Chang  (張お E 明）， Tax  Farming  in  North  China  :  A  Case 
Study  of  the  System  of  Auctioned  Revenue  Collection  Made 
ill  Ching-hai  Hsien,  Hopei  Province  (Nankai  Social  and  Eco- 
nomic Quarterly,  Vol.  VIII,  No.  4，  Jan.,  1936.) 


て定 むる ものと が ある" 定額 現金 を 以て 地代 を定 むる こと は 寧 ろ 異例に 展 

する が、 この場合に は 地代 は 農家の 現金 經費 となる か ら、 銀 惯 騰貴に 關聯 して、 

金利 及び 租税と 同様の 問題が！ a  ^..^ 得 る。 

地租 は 支. 那 における 地方 財政の 根幹で ある。 その 税率 は 地方に よりて 一 

定 しない" 普通 は 地 愦の百 分の 二 乃至 三で ある が、 江 西 省の 如き は 百 分の 六 

を 超 ゆる 例 も ある。 さう して 多くの場合 において は、 こ の 本 税を超 ゆ る附加 

稅が 課せられて ゐ -5。  . . . 

さらに 農民の 負 擔は徵 税制 度の 缺陷 によ，.^ て 一層 加重され てゐ る。 例へ 

ば、 北 支の 農村に おいて は、 租 税が糴 合に よる 請負人に よりて 徵收 せらる る 地 

方も少 くない。 請負人 は 更に 下 受人を 定める。 是 等の 徵税人 は 多ぐ は 地方 

における 顔役であって、 農村 經濟に 寄生す る 無頼の徒 である。 . 

,、，，： 被惯の 騰貴に 乘 じて、 支那の 農民が 賦課の 誅 求に 遭 ふこと は 今日に はじま 

つたこと ではない。 すでに 清の 宣宗の 道 光年 間 二 八 二 一 —五 〇 年) において、 

外國 商人が 阿片の 輸入に 代 へ て 銀 を 持 出した ために、 銀價 が激騰 して 一 ォ ン 
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第 四 ひ 表 米貨に 換算した 輸出入 價額 とその 指數 

(單位 百 萬 • 一九 一三 年 = 一 〇 〇) 

次 封米|  ，入 ， 輸 ) m  0  )  0 

平均 相場 海關兩 米貨 指数 海關兩 米貨 指数 海關兩 米貨 指数 


九 

ゴ 

プ 

九 


二 

〇 

六 


年 

年 


0 入 0 

0 入 一 

0, 八 四 

0, ま 

？六九 

0, 七 一 

0 丄ハ if 

0,四 六 

0。焉 

CHS 

0, 四 一 

0。 笑 

？四 六 


さ 11 一一 

.0 一八 

九 S 八 

•01111 

，一 ま 

•so 

•in 一一 II！ 

慮 

き 

S 

S 


塞 

八 一一 m 

.?九 六 

六究 

八 四- ル 

八 5 

§ 一  一 

S 

1碧 

雲 一 


一八 八 em 

一 まつ 五 

一九？ 一 

1 九 丁 1ー一 

一一 §41 

一六 七ん 

二 七丄 

八 iH 

八 1H ハ 

八 0。0 

f 1 


き 

七 七 一 一 

ま六 

0 

.OK 

i 

霞 

垂 

四 g 


六 。二 

六 二  m 

0 

六 g 

四 一二 

S 


一八 S 丄ハ 

一一 OS* 六 

ニー  亍！ 一一 

ニー 一  Tnj 

ニニ IT 一 

一二  BH 一一 

一 S 。一 

ニニ  0 人 

i 人 

一 i 

1- 七。 0 

.1 ハー。 0 

さん 

さ ，ー一 


，塞 

-寵 

, し \レ 

-き 一 

，二八 一 

，一 lom 

.雲一 

,孟 六 

突 0 


一、 さ 一八 

ー、1ー一四一 

一、 墨 

一、 SS 八 

ー、5 

3 碧 一 

ー、霎 

rs さ 

l、om 

七 九.？ 

mils 

ml 一九 

§1 

四 八 九 


一八 卞 

一八 八 n 

需. 

二  01 一一. 

二 一 一一. 

1 八卞 

一二 八- 

擎 

ニ亍 

寧 

七 一- 

八 や 


. 是 等の 統計 は海關 統計に 墓く ものである か ら、 密 貿 ITi! を 含んで ゐ ない。 從 
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1)  】 う ank  of  China,  Report  of  the  Chairman  to  the  Annual 
Meeting   of  Shareholders  for  1934,  1935,  and  1936. 

2)  Haldore  Hanson,  Smuggler,  Soldier  and  Diplomat.  (Pacific 
Affairs,  Dec"  1936)  p.  545.— See  also,  Hanson,  North  China 
Smuggling-  :  A  Triple  Threat.  (China  Quarterly,  Vol. 1， No. 
4，   Slimmer,  1936.) 
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よれば、 一 九 三 五 年 及び 三 六 年の 密輸入 は いづれ も 二 億 元 を 超 え て ゐ 

W の 偸 運 は 舊來の 慣行で あつ て 、昨今 のこと ではない か ら、 こ の數 字の 

は 大部分 を 北.^ における 私 運の 反映と 見る の は 早計で ある。 この 特 

の 来 だ 問題に ならなかった 一 九 三 四 年 以前に 比較して、 一 九 三 五 —- 三 

における. せ-輸入 增加 差額 は， 々"五 千 萬元內 外に 過ぎない。 米國 、ポスト 

二 ン グ. 卜 ラ ン ス クリプ 卜 紙の 記者 ハ ン ス ン氏が 北 寧 鐡路に 就いて 調 

る 所に よれば、 一 九 三 五 年 八"  一 H か ら 三 六 年 七：：：； 三十  一 H に せ る 一 

仏 連の 最も 盛に 行 はれた 一 箇年 にお い て 、そ の 中心地た る 天 *： に密 

；! 主たる 貨物の 種 類、 數 量 及 び脫 税額 は 次の 數字 になって ゐ る。 

第 g: 一  表 北支 密輸入 見 積 額 


n= 


人 

石 


0 

布 


数  量 

九 二 七、 七 〇〇 依 

一 一 八、 五 〇〇 梱 

五 五、 〇〇0 拥 

一 三 七、 〇〇〇 箱 

三 六、 〇〇〇 個 


脫稅顇 

八、 九九 八、 〇o〇 海 關金翠 位 

六、 四 〇〇、〇〇〇 

一 、八 七 〇、〇c〇 

二 四 六、 六 〇〇 

一 、四 八 三、 四 〇〇 


卷 煙草 用紙  八、 一 〇〇 個  一二 五、 〇〇〇 

合  計  一、 二八 二、 三 0〇 個  一九、 一二三、 〇〇〇 

(備考) 一 金 單位を 二  •  二 六 元と して 換算す ると， 脫 税額 は 四千 三百 萬 元になる。 

殷汝耕 氏の 主宰せ る冀 柬政權 は、 一 九 三 六 年 三月 以來 獨自の 關税を 制定し 

て、 轍 入 貨物に 支那 關税の 約 四 分の 一 に當る 課税 を實 施して ゐる。 支那 關税 

は實 際にお いて 從惯五 割見當 になって ゐる。 冀 束に 入った 貨物 は 大抵 支那 

へ轉輸 された ので ある が、 こ の稅 制に よって 冀束政 權が翌 三 七 年 春までに 徵 

收 した 税額 は 八 百 萬 元に 上った と傳 へられて ゐる。 これらの 數 字から 推算 

して、 一 九 三 五— 三六兩 年に 亙る 北支 私 運の 慣額は 一 億 元 乃至 一 億 五 千 萬 元 

と稱 へられて ゐる。 密輸の ことで あるか ら、 元 よ，^ 精確なる 數字を 求め 難い 

が、 之 れを このままに 認めて も、 輸 入滅 返の 傾向 は 否定し 難い。 a んゃ是 等 私 

運 貨物の 大部分 は、 密輸に よらなければ、 關税が 高いた めに 輸入され なかった 

ものである こと を 想 ひ 合す と、 貿 nk^ の衰爾 は抗し 難き 勢で あ つたこと が 首肯 

さ れ る。 

貿：！ iv タ衰爾 の 原因と して は、 (一) 滿洲 事變； g びに 上海 變 による 財界の 燈亂、 
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三) 旱魃 洪水に よる 奥地の 疲弊と 內地產 業の 萎微 による 購買力の 滅返、 (三) 一 

九 三 二 年 五月の 輸入 關稅引 上、 (四) 及び 世界 不況の 影響な どが 擧 げられ てゐ 

る。 是 等の 諸 原因が おのおの 幾許の 重壓を 貿易の 上に 加へ たか は、 こ れを測 

定 する こと を 得 ざ る も、 就 中、 最 も 重大なる 原因が 世界 不況の 影響で ある こと 

は 想像す るに 難くない。 しかして 前章に 說 明した る 如く、 支那に おける 世界 

不況の 影響 は 銀價の 昂騰 を 待って 初めて 本格的に 現れた ので あるから、 列國 

の 金本位 離脫 殊に n オズ ゲ ^  , トの銀 政策が 支那の 貿易 衰 煩に 决定 的な 機 

緣を つくった と 云へ る。 

一 九 三 三年 以降の 趨勢 を 見る に、 輸 入 輸出と もに 減少して ゐる が、 輸 入の 滅 

少 が 殊に 著し く、 輸 入超 過 は 金額に お いても 比率に お いても 頓に 低下して ゐ 

る。 これ は 銀價の 昂騰 が、 米 國シル 、ヴァ —  メ ンの豫 期に 反して、 支那の 購買力 

を增 進し 輸入 を 振興す るの 效杲 がなかった こと を 語って ゐる。 この 點に關 

し、 支 那の專 門 委員 會は、 一 九 三 五 年 六月 カメ  口 ン. フォ ルブ ス氏を 首席と する 

米 國經濟 使節 を迎へ て 「支那に おける 銀の 情 勢」 と 題す る 覺書を 提出 じ、 銀 價 の 


1) Ho  Ping- Yin  (何 炳! C)，  The  Foreign  Trade  of  China,  p. 14, 


騰 貴 力 

の 意 圖 

價 を 

い て 

ち 八 

同 一 

す る 

思 ふ に 

二) 

におけ 


必す しも 支那の 對外 購買力 を增 進せ ざる こと を 

を駁擊 して ゐる。 その 一節に 曰く、 

國全體 の 購買力 をた だ 貨带單 位 だけ によ つ て 評 

て然ら す。 それ は其國 における 貨幣 單 位の 購買 

積に よ，.^ て評價 されねば ならぬ。 例へば 單位價 

加へ て 一 四 〇％) となっても、 銀 元の 國外 流出の た 

四 〇 ％ の 減 少 (叉 は 殘リ六 〇 ％) と なれば、 その 結局 

四 ％ であつ て、 最 初の 一 〇〇％ よ， も 低率になる 

百分率 を 以て 單位憤 値 を 增し單 位 總數を 減 すれ 

ばかりで 增加 はしない ことが 明で ある。」 

こ の 議論 は 三つの 命題 を 踏ま へ て 立って ゐ る。 

通貨 單 位の 價 値と 通貨 全 體の價 値と は 別の もの 

る 通貨 單 位の 購買力と 購買力 總量 とも 別の もの 

通貨 單 位の 價 値が 增 加して も、 同 時に 通貨 數 量 の 

第 六 章 二 九 三 四— 三 五 年の 銀 恐慌 


指摘して、 米國銀 政策 

價し 得る であらう か。 

力と 單 位の 總數 との 

値が 四 0  % の增 加 (舊 

めに 單 位の 總數 にお 

の 成果 は (1.40X0.60) 卽 

- この 例に よっても 

ば 、購買力 總量は 減少 


である。 從 つて 一 1 

である。 

減少 を惹！ a し、 結局：. 
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1)  Fabrice  Allize,  Les  pr  obi  ernes  economiques  et  financiers  cie 
1 'argent-metal,  1932，  p.  28. 

2)  Wu  Chi -Yuen  (伍 啓 元）， The  Theory  of  Silver  Exchange 
(Nankai  Social &  Economic  Quarterly,  Vol. X,  No.  2,  July, 
1937)  p.  292  note.  ~ 
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賈カ總 量の 減 返 を 

內 における 購買力 

點は 明白に して 說 

國の購 買 力 全體と 

別す るた めに 前者 

と 提唱して ゐる „ 

について は、 米國 

" 卽ち 一九 三 四 年 

紐 育 銀塊 相場 は 一 

平均 六五丄 二八 セ ン 

てゐる が、 (二) 國外 

那 における 銀の 全 

して ゐる 十六 億 元 
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見 

ク 

を 


力 
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る こ， V  一  J^, ある 

增滅は そのままに 對 

を耍 しない： 「經濟 的 

間に 精確なる 關聯は 

Ihlrcllaslng.  .power と  一 K 
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外 購買力に も 作 川す る： 
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五 四 三 ニー  〇 九 
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ニニ 四 五三 三 
七 九 一 〇 六 六 
二 七 九  一二 〇 


を 


/し 三 五三 


第二 部 本 論  ニー 一-一一 

を t 衰 せしめる と 云 ふ ほどの 仏 味に お い て は、 この 命題 もま さに 最近 數 年間 

における 米 支 貿易の 實勢 によりて 實證 されて ゐる。 卽ち 左の 如し。 

第 g:  二 表 支那の 對米 輸出入 價額 

輸人  輸出  . 總 計 


年 次. 


萬 元 金單位 


〇 

、 

五 


百 萬 元 

二 一  六 

二 〇 五 

一 八 七 

九 三 

一 一 三 

九 四 

一 三 六 


出 

金單位 


五 

ヒ 


. 百 萬 元 

五 七 六 

五六 七 

六 八 八 

五  一 二 

四 一 〇 

三 六 六 

三 一 一 


金單位 


二八 一 

二 一  〇 

一 八 六 

一 六 七 


一， 五 五 t;-: 兀 として 計算す- 

//1  -ー \  S  »?  In  4fl  I  JJ  I  f  :. 一  一 「-  一 n ゾ ニノ  *  一-一一 P  /  ーメ 一 


これによ る と、 銀 元 憤 額に おいて も、 ま た 海 關金單 位で 表示して も、 輸 出入と 

もに 振 はない が、 殊 に 輸入が 一 九 三 一 年 を 頂上と して 急激に 衰頹 して ゐる。 

之れ を 要するに、 シル ゲァ， メ ンの 期待 は、 少 くと も 支那の 購買力に 關 する 限 

KV は、 全 く 裏切られて ゐる。 この 趨善は 貿易 物量の 上に も 現れて ゐる。 天津 


南開大 學經濟 研究所の 調査に よる 輸出入 物量 指數を 示せば 左の 如し。 

第 四 三 表 輸出 人物 量指數 (一九 一三 年 = 一 〇 〇) 


年次  輸入  輸出 

九 二 九 年  一 四 〇• 一  .  一  四 八 • 九 

九 三 〇 年  一 一一 一 一 丄 二  一  三 〇 人 

九 三 一年  一 三 〇• 一  1  一二 六 • 一 一 

九 三 二 年  一 〇 六丄ー  一 〇〇 丄ハ 

九 一一 一 三 年  九九 •  二  一  二 四 • 七 

九 三 四 年  八 四 •  一  一  二 四丄ー 

九 一一 一 五 年  七 七 •  一一  一  ニニ • 七 


一 九 三 二 年が 特に 沈衰を 示して ゐる の は、 満 洲事變 と 上海 事變の 影響と し 

て說 明され る。 

觀點 を換へ て、 米 國 側から 對支 貿易の 推移 を 《n 化て も、 ほ ぼ 同 一 の 結論に 達す 

る。 支那よりの 轍 入 は 一九 三 ニ年以 來漸增 して ゐ るのに、 輸出 は 銀 派の 叱 呼 

にも 拘ら す氣の 毒な ほど 減 返して ゐる。 尤も 一 九 三 三年 は 米貨の 平 惯が切 

下の 過程に あった 年で、 翌三四 年 は 之れ を 完了した 年で あるか ら、 三 四-— 三 五 

兩 年の 數字 を舊ド ル價に 換算す る と、 輸 入の 騰勢 は縮少 する が、 そ の 代りに 核 
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1) 民國 二十 四 年 南 開指數 年刊 三 九 頁 


第二 部 本 論  二三 四 

出 も 縮 少し て、 支 那の 購買力 滅返を  一 0 如 實 に 現す ことになる。 

第 四 四 表 米 國の對 支 輸出入 憤 額 


(單位 一千 弗。 括弧 內は iJI 平價) 


年 

九 三 

九 三 

九 コー 

九 三 


九 一一 一四 年 

九 三 五 年 


输 出 

一一 ー3六！>1 

八 九、 六 g 

九. r§l 

S  、九 四 二 

六 八、 六 六 

！ー 一八、 5 ハ (ニー 5! 一一 四) 


次  输人 

一九 年  一六 六、 ー臺 

一一 〇 年  10ー、四 六 四 

二 一  年  六 rf4 ル 

一一 二 年  二 六 、一七 七 

一一 三 年  II 一. r 八 0 七 

ョ 一一、 九遷 01 五、 .5^30 

六 3.S  Oi 七、 八 九 0 

支那 駐在の 米國 領事が 撿證 したる ィ ン k ォ イス 

米 輸出 は、 銀 政策の 行 はれた 三年 間にお いて 次の 如 

一 九 三 一一 一 年  三 四、 二 四 二、 一  七 九 米 卵 

一 九 三 四 年  四 二、 四 一 〇、 五 〇 一 

一 九 一一 一 五 年  六 六、 八 六 四、 八 三 八 

殊に 最後の 兩 年に 亙って は、 ま さに 五 割 七 分の 躍進 

更に 注 HI に 憤す る こと は、 一 九 三 五 年 九 月 以降に 


總 額 

二-さ 、一一 一九 六 

一九 一、 Q 六 九 

1 六 3 ハ八ニ 

八 二、 11 

八 九、 七 S 九 

ニニ、 六 §  (六 六、 §0) 

10ニ、1ーーニ0  (き、 き 一九) 

の 金額に よる と、 支 那の對 

く增 加して ゐる。 


を 示して ゐる。 

おいて、 支那の 對米 貿易が 


1) 


り 


Statistical  Abstruct  of  the  United  States.— Monthly  Summarv 
of  Foreign  Commerce  of  The  United  States. 
Finance  and  Commerce,  Shanghai,  Feb.  19th,  1936. 


1) i>. W.  Kuo,  Op.  cit.,  p.  819. 


輸出超過に 轉じ、 下半期の 通計に おいて 輸出超過の 記 錄を殘 して ゐる ことで 

ある。 之れ ま 米支賀 易に おける 新記錄 である。 十一月 以降の 輸出 激增 は带 

制 改革の 影響と も 見られる が、 九月に f 發 して ゐ るの は 要因が 他に ある こ 

と を 語る ものと 云 はねば ならぬ。 

第 四 五 表 一九 三. 五 年の 對米 輸出超過 (単位 一千 元) 


输 人 


出 


m 


九 三 五 年 


^  S 前年 同期 

價額 に對し ％ 


七 

し 

十 

十 


月 

月 


十二月 

下半期 合計 

一 九 三 五 年 合計 


二、  s< 

一 0、 さ 11- 

九、 一 l-ra 

二、， s 八 

一 1_ー、 六 八.^ 

一 .3、 な！  0 


一一 

六 四 人 

六！ -丄 

六 八 上 一一 

六 T 四 

山ハ四，四 


價 額 

一 oi 

八、 HI 九 六 

一 0、0 七 一 

二、 霞 

一一 一、 蓋- ル 

一八、 

ち 、四 四 一一 


前年 同期 

に對し ％ 

二八 丄ハ 

一八 0 人 

一六 や HI 

5.1 一一 

一 iim 丄 

一 さ ，0 

1 四 1,1^ 


價 額 

ニー  5 六 八 

一- 2  二 

一九 、一一 二  m 

ニー、 四 七 八 

一一 四、 四 八.？ 

S  、七 SS 

一一 一一、 0 一三 

1 一三、 一ーー四0 


殊に 皮肉に 感じる の は、 一 九 三 四 

分 率 を 見る と、 轍 入 減少 轍出增 加の 
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年から 三 五 年に 互る 支那 轔 

傾向が 特に 對米 貿易に おい 


前年 同期 輸ス 

に對し ％  ？ i! 過 

化ノ 八ん ？ 1、B 

さ 丁 0  ？  一 rls 九 

七ケ六 

九七丄 

了 七 

八 予0  二 一一 八、 至 0 

出入の 國別百 

て 著しく 顯れ 

ニー 一一  五 


本 


てゐる ことで ある。 換 言 すれば シル ゲァ—  メ ンの 理論 を 打消す 事態が 米 支 

の關 係に おいて 殊に 明かに 現れて ゐる ことで ある、、 左に 掲 ぐる 數字は 一九 

三 六 年 三月 四日の 中國 銀行 年次 株主 總會 に發 表せられた 營業 報告書に 據っ 


第 四 六 表 支那の 輸出入 額國別 百分率 


國 

蘭 領 

印 

其 他 


名 

國 

印 度 

諸 國 


入 

二 七 マ 

一 二 六、 

九 一一 マ 

一 二 四、 

四て 

六 三、 

一 Q 

四 一一 一、 

三 ニ- 

ニ 九- 

二 〇Q 

、〇 三 八 I 


一 九 

千 元 

，七三 二 

-八八 六 

J 一一  八 九 

丄ハ四 七 

丄ハ〇 六 

_ 四 二 七 

_ 九 六 〇 


三 


-九 

_ 六  一二 九 

_ 四 九 四 

_ 九 七 九 


四 年 

二 六 

一 二 

一 二 

六 


一一 一 

一 九 

00 


一 五 

二 一 

九九 

00 

〇 一 

一 〇 

〇 五 

一 七 

一 七 

八 五 

三 〇 

00 


一 七 四- 

一 三 九" 

一 〇三_ 

九 八- 

五 九- 

五八- 

一一 一七、 

三 五、 

二 七、 

二  Q 

一 七 〇" 

九 二 四- 


一 九 三 

千 元 

_ 九 三 〇 

_ 五 九 三 

ニー 1 八 五 


九 七三 


■0 四 九 

_ 四 八 〇 

二 八 七 

ニニ 五 九 

二 五一 

丄ハ九 五 


五 年 

一 八 

一 五 


一 〇 

四 

一二 

二 

一 八 

00 


九 二 

一 〇 

一 八 

六 二 

四 八 

三 一 

〇一 

八 四 

九 四 

二 〇 

四 〇 

00 


1) Bank  of  China,  Report  of  the  Chairman  for  1935,  p.  20. 


〇 五 〇 二 六 五 〇〇 五 二 四 六 
〇 ニー  四 五三 二 七 八 四 七 七 ％ 


合 


其 朝 海 蘭 印 獨佛英 日 香 米 


他 


峽 
植 

民 


印 


It  名 
國鮮地 度度 逸國國 本港國  別 


八 ニニ  二 四 三 三 九. 五八 七 

八 九 八 七 一 五 九 三 一八 六 
四 三 九 四 四 七 五 〇 六 五三 


支那の 貿易 全體を 通じ て、 輸 入 貨物の 

三 四 年に 比して 食糧が 增 加して 原料 及 

及び 糧粉は 一 億 一 千 二百 萬 元から 一 億 

千 六 百 萬 元から 九 千 萬 元に 三 六 ％ の激 
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種類 を 見る と、 一 九 三 五 年に おいて は、 

び 半製品が 激減して ゐる。 卽ち 穀物 

三 千 六 百 萬 元に 增加 し、 就 中、 米 穀 は 六 

增を 示して ゐる。 之れ は 旱魃； g びに 

二三 七 


一九 三 五 

千- c 

一三 六、 四  一 0  二三 

九 四、 八 九 三 一六 

八 二、 〇 五 九 一四 

四 九" 四 六 三  八 

二 九、 二 四 五 五 

二八、 九 二 六 五 

二 〇、 三 四 五  三 

. 一 五、 二 五  一  二 

一 一一、 九 〇 七 二 

一 一、 五六 八 二 

九 五、 二三 一 一六 

五 七 六、 二 九 八 一 〇〇 


出 


一 九 三 

千 元 

九 四、 四 三 五 

一 〇 一、 〇〇 一 

八  一、 二三 二 

四 九、 八 〇 六 

ニー、 一  四 二 

一九、 一 五 九 

亍ー、 一 六 一 

一 四、 七 〇〇 

一 五、 四 六 九 

一 五、 六 九 〇 

一 〇〇、 九 一一 一八 

五三 五、 七三 三 一 


四 年 


〇〇。〇〇 


1) The  Maritime  Customs,  The  Trade  of  China,  1935,  Vol.  I,  p. 
50.— also,  C.  S.  Yao,  An  Economic  Survey  of  China  for  the 
First  Half  Year  of  1935  (The  China  Quarterly,  Vol.  I,  No. 
1， Sept.,  1935)  p.  120.  ~  " 


第二 部 本 論  二三 八 

洪水に よる 凶作の 影響と 見られて ゐる： また 原料 品 は 一億 四千 二百 萬 元よ 

り 八 千 七  一 S 萬 元 に、 半 製品 は 二 億 二 千 萬 元より 一 億 九 千 萬 元に 減少 し、 就 中、 棉 

花 は 九 千 萬 元よ，.^ 四千 一 百 萬 元に 四 五 ％ の 激減 を 示して ゐる" 之れ は 金融 

逼迫に よる 國內產 業 不振の 結果と 見られて ゐる。 何れにしても 國內の 不況 

が 貿易 上に 反映した ものと 見る ベ きで あらう。 

輸出 は 一 九 三 四 年の 五 億 三千 五 百 萬 元から 三 五 年に は 五 億 七 千 六 百 萬 元 

となつ て、 些 しで は ある が、 增 加して ゐる。 これ は 紡織 纖 維、 油 及び 蠟等 が 增 加 

したためで、 主として 三 四 年 六月の 輸出 關税 引下： H びに 世界 景氣 囘復の 結果 

である。 

ァ メリ 力 における 弗貨の 平惯切 下によ つて 一 般に 期待され てゐ た效果 は、 

弗 貨で表 はした 輸入 商品の 價格 騰貴と 外國 貨幣で 表 はした 輸出 商品の 惯格 

低 落、 こ れに伴 ふ 輸入の 減 返と 輸出の 促進と いふ ことであった。 然るに 結果 

から 見て この 工作 は必 すし も 所期の 目的 を 達して ゐ ない。 弗 貨の切 r は 轍 

入 品の 價格を 引上げ 輸出品の K 格 を 引下ぐ る 方向に 作用した けれど も、 こ の 


1) Ralph  Cassady  and  Arthur  R.  Upgren,  International  Trade 
and  Devaluation  of  the  Dollar,  1933-34,  (Quarterly  Journal 
of  】,:conomics，  Vol . L,  No.  3,  May,  1936.) 


勢力が 働きつつ ある 期間に おい て、 こ れ と竝ん で、 內 外にお ける 景 囘 復、 原 料 

統制、 輸入制限、 代用品の 充用な どが 行 はれた ために、 いは ゆる 他の 諸 要因が 作 

用 し て、 貿 易 上に おけ る 弗惯切 下の 效果は 多くの場合 にお い て 抹消され てし 

ま つ 

之れ と 同様 に、 銀 價の吊 上に よ つ て 銀貨 國の 購買力 を增 進し 東洋 貿 を 振 

興しよう とする シル ゲァ—  メ ンの 提唱 も、 事 實に徵 し て、 全 く 不成功に 終って 

ゐる。 殊に この 政策 は、 銀 價 騰貴 それ 自體 のうちに 支那の 經濟 不況 を 誘發す 

る 素因 を包藏 して ゐる ため に、 所 期の 冃 的と は 正 反對の 結果 を齋 した。 

r ル四節 上海 を 中心とする 金融 梗塞 

銀價の 騰貴が 農村 を 疲弊せ しめ 農民の 購買力 を枯渴 せしめた こと は旣に 

述， 5- た。 之れ に 加へ て、 都會 殊に 支那 財閥の 牙城た る 上海に おいて は、 銀の 流 

出が 通貨 を收 縮せ し め、 金 融を 梗塞せ し め、 事 業 を沈衰 せし め、 取 引 を lA^ ス微 せし 

め て、 遂 に 「倒 閉 甚 衆」 の 恐慌 を 見る に 至った。 
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1)  外務省 參與官 松 本 忠堆氏 は 昭和 十 年 七月 十八 日 大阪經 濟會に 於け る 
講演に おいて 赏 時の 流出 鼓び に 返 蔵 銀貨 を 約 十二 億 元と 見 積って ゐ 
る （大 阪經濟 會册子 南北 支那の 現狀 四 九 頁） 

2)  Paper  Currency  in  China  f Chinese  Economic  Tournal,  April, 
1936)  pp.  547  f. 
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こ と 

、 

四 明- 
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に 通 商、 墾 業 
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九 三 四 


二 四 〇 


積 ら 

し て 

外に 

^  til 

味 す 

充す 

ま た 

も 、市 

つ た。 

け る 

國 豊 

支 那 


れ 

せ 

る „ 

支 


—三 五 

てゐる _ 

支那に 


られた 


ために 


兩 

見 


ナ 


年 に 

こ の 

け る 

の 消 

幣の 

る 常 

よ る 


おける 

見 積 は 

銀貨 流 

て返藏 

散で あ 

增發が 

仇に よ 

退せ 又 二 


銀の 流出 は、 密 輸を加 

過少と 思 はれる 理由 

通 高の 約 三分の 一 が 

せられた 銀貨 も少く 

つ て、 結局 都會殊 に 上 

行 はれた。 しか し、 そ 

つて 法規が 空文 徒 法 

制約され るか ら、 十 分 


し 

出 


算 

海 


に な 


て 約 五 

る が、 暫 

ノク J  HI, 

し ？ 一一  1 一口 

一 こ の 

おける 

は 法規 

つて ゐ 

充 する 


十 大發券 銀 行 (卽 ち 中 央、 中 國、 交 通、 浙 江 興 業、 中 國 實 業、 四 行、 

ェの十 行) の 年末 發行高 を 表示 すれば 次の 如い。 

銀行の 發券額 (單位 一千 元)  . 


1)  全國 銀行 年鑑 中國 銀行 終濟 研究室 編 民國 二十 五 年 S 八 五 頁 以下 

一中 國 紙幣 發行及 其 流通 狀況之 解剖 （中 行 月刊 第 十一 卷第 二期 民 

國 二十 Rq 年 八月 分） 三 二: a' 以下 參照 

2)  Chinese  Economic  Journal,  April,  1936,  p.   554.  — 13 本 銀行, M 

査; p う 支那 政府の Wf 制改 本に); 先て （昭和 十 年 十一月） 六 K 


一 九 二 九 年  三 五 〇、 二三 六  一 九 三 三 年  四 九 四、 一 一 三 

一九 三 〇 年  四  一 二.. 九 六 九  一 九 三 四 年  五六 三、 〇 六 八 

一九 三 一年  一一 一九 三、 三 六 八  一 九 三 五 年  七 八 一一、 三 六 六 

一 九 三 二 年  四 三 〇、 四 八 三 

この 數字 によると、 一 九 三 三年 末から 三 五 年末に 至る 二 年間に 約 二 億 九 千 

萬 元の 增 加であって、 せいせい 海外 流出 銀の 半額 を 補充し 得た に過ぎない。 

地方 都市の 銀行 は、 その 數は 多い が、 兌 換 によ..^ て發券 額の 收 縮した もの さ 

へ あ つ て、 綜 じて 上海に おける ほどの 增加を 示して ゐ ない。 上海の 銀行 を 含 

む全國 華商 銀行の 發券額 は 、奥地の 銀が 最も 大量に 移動した 期間に お いて、 次 

の 如き 足 取 を 示して ゐる。 (單位 一 千 元) 

一 九 三 二 年  四 五一 、五 九 〇 

一 九 一一 一 三 年  五一 一一 五、 一九 一 

一 九 一一 一四 年  六 二  二、 五 二  二 

一九 三 五 年  八 六 七、 九 八 四 

. こ の 外 に、 支 那 における 外國 銀行の 紙幣が ある が、 そ れは數 量 も 少 く、 ま た こ 

の 期間に おいて 問題に する ほどの 增減も 示して ゐ ない。 . 
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1)  馬赏初 中 國經濟 改造 （民國 二十 四 年） 一六 二 K 以下 一: Paper  Cur- 
rency m  Cnina  (Chinese  Economic  Journal,  April,  193b)  p. 
550. 二 根 岸 洁* 越 智元治 支那 及 滿洲の 通貨と 幣制 改革 四 四 〇 頁 

2)  日本銀行 調査 局 米國銀 政策の 支那に 及ぼ したる 影饗 と 支那 政府の 
對策 （昭和 十 年 六月） 七 K 


九 


年 

次 


第二 部 本 論  二 四 二 

なほ 紙！^ を增發 する ために は 正貨 準備 を增 加せ ねばなら ぬか ら、 そ れ だけ 

の 銀 は 通貨 流通 高から 控除され る。 從 つて 發券 高. 全部が 收縮 銀貨の 補充と 

はならぬ。 尤も 準備の 規定が 如何なる 程度まで 守られて ゐ るか は 明で ない „ 

正貨 準備 は 法規の 上で は發券 高の 六 割と 定められて ゐ るが、 一 般 銀行 叉は錢 

^が 中國 銀行の 如き 大 銀行に 保 證金を 預託して、 その 銀行券 を借受 け、 大 0 行 

に 代つ て 之れ を發 行す る- 乂那 特有の 發券 制度 卽 ち 「領 用 制 度」 な ども 行 はれて 

るるの で、 R 實の 準備 率 を 確め る こと は 困難で ある。 

之れ を耍 する に、 紙 1^ も相當 に增發 された が、 こ れ だけで は 到底 銀貨の 流出 

と 返 蔵と を 補充す るに 足"" す、 通 貨は 急激 且つ 極度の 收縮を 見る に ：，H.: つ た。 

第二 金利の ：5 騰 

この 通貨 收縮を 反映して 金融 は 頓に梗 ，3? し、 金 利 は ：5 騰 し、 上 海に おける 錢 

^ 間の 交換 尻决濟 金利た る 「洋 柝」 は 次の 如く 暴騰し た。 

四 八 表 上海に おける 金利の 昂騰 (元本 千 元に 對 する 日步) 

最高 最低 平均  年次  最高 最 W 平均 

年  〇• 七 〇 〇•〇〇  一九 三 三年  〇丄ー〇 〇•〇〇 


九 三 四 年 一 月 〇•〇 九 〇•〇 二 〇•〇 五 

二 月 〇•〇 二 〇•〇〇 〇•〇 一 

三 月 〇•〇 五 〇•〇〇 〇•〇 三 

四 月 〇•〇 六 〇•〇 二 〇•〇 四 

五 月 〇•〇 九 〇•〇 三 〇•〇 七 

六 月 〇。〇 九 〇•〇 四 〇•〇 七 


七 月 〇•〇 六 〇*〇四 〇•〇 五 

八月 〇• 一  五 〇，〇 七 〇。〇 九 

九月 〇ノー  六 〇•〇 六 〇•  一  二 

十月 〇• 一四 〇•〇 五 〇•〇 七 

十 一 月 〇*四〇 〇• 一  〇 〇 丄九 

十二月 〇 丄ハ 〇 〇•  二 〇 〇 上 二三 


其 後 一 九 三 四 年の 大 節季 を 越えてから は 一 時 低落した が、 翌 三 五 年の 四月 か 

ら更に 上，.^ はじめ て、 そ の 七月に は 平均 二 角に 達した。 最高 は 六角に 及んで 

ゐ る。 

第三 株價の 下落 

この 金融 不安 を 反映して 株 價は日 を 追 ふて 低落した。 新豐 洋行の 上海 株 

式 相場 指數を 示せば 左の 如 じ。 

第 四 九 表 上海 株式相場 指數 

年 次 

一九 三 一 年 (七 月 末) 一 〇〇。〇〇 

一 九 三 二 年  七 九。 一一 一 

一 九 三 三年  七  一 • 四 六 


第 六 章 一 九 三 四— 三 五 年の 銀 恐慌 


二 四 三 


1) 民國 二十 pq 年 南 開指數 年刊 四 七; r( 


九 

十 十 十 力， 八 七 六 五 四 三 ニー  三 第 
ニー  四  二 

月月 月月 月月 月月 月月 月月 年 # 

本 


フヽ 六 7\  y\  ノく  y<  -ハ —/ヽ フゝ フヽ クヽ セ Z ヽ 
〇 ニニ 三 三 四 五六 六 八 九 〇 五 

二 〇 七三 四 五 七 〇 八 七 七三 三 
五 ニー  九 五三 五六 六 〇 五 〇 一 


論 


十 十 十九 八 七 六 五 四 三 二 


九 


五 


月月 月月 月月 月月 月月 月月 年 


五 五 五 五 五 五 五 五 五 五 五 五 五 
七 七 六 六 六 六 六 六 六 六 七 九 七 

二 四 六 五 五 五 五 七 九九 九 三 一 

六  一二三 八 三 三 〇〇 五八 ニー 


四 
四 


第 四 預金と 貸 出 

中國 銀行 は 上海 を 中心として 支那 全 國の產 業界に 緊密なる 關係を もって 

ゐる。 從 つて その 業镇 はかな b. 精確に 支那 經濟界 の 情勢 を 反映して ゐる。 

一 九 三 四 年度の 營業 報告に よって 同行の 預金と 貸 出と を撿 討して 見る。 

一 九 三 四 年末に おける 預金 は 五 慮 四千 六 百 六十 九 萬 元で、 一 九 三 三年 末に 


1) Bank  of  China,  Report  of  the  General  Manager  for  1934,  pp. 
40  f. 


比して 七 百 四十 一 萬 元の 增加 である。 その 內譯は  . 

(一) 當座 預金 は 一八 一一、 八 五 六、 〇 三 七 元 で 前年 末に 比し 七、 四 〇 九、 三 七 五 元の 減 少。 

(1 一) 定期預金 は 二 五一、 八 八 四、 ニー  三 四 元で 前年 末に 比し 四 〇、 六 八 三、 四 八 四 元の 增 加 _ 

(三) 他店 銀行 預金 は 一 一 一、 九 五三 、五三 二 元で 前年 末に 比し 二 六、 三 六 一、 〇 五 五 元の 

減少。 

當座 預金と 定期預金と を 百分率に して 比較す ると、  . 


1 九 三 三年 

當 座 預金  四七丄 二三 

定期預金  五一 丁 六 七 ， 

この 報告に 信 を 措いて 推論す る と、 支 

價が 上，.^ つつ あるた め に、 資 金 を產業 

やうな 確實な 銀行に 集中した と 解す 

して ゐ るの は、 一 九 三 四 年末に おける 

金 者 別の 百分率に よって 一 層 裏書 さ 

笫六孝 1 九 三 四— 三 五 年の 銀 恐慌 


一 九 三 四 年 

四 二  •〇 五 

五 七 • 九 五 

那の 財界 は 事業が 不安な ために、 また 銀 

叉 は有價 證券から 引上げて 中國 銀行の 

べきで あらう。 他店 銀行の 預金が 激減 

逼 迫 狀 態 を 語って ゐる。 この 推定 は預 

れる。 

二  iL 五 


第二 部 本 論  二 四 六 

一九 三 三年  一九 三 四 年 

個人 及び 協 會團體 等  五 〇•  二 〇  六  一丁 八 八 

商工業 機關  四 五 • 六 六  三 丁 三 四 

欧府  四丄四 •  七 八 

次に 貸 出 を 見る と、 一 九 三 四 年末 現在 は 四 億 一 千 一 百 九十 五 萬 元 で、 三 三 年 

末に 比して 六 千 五十六 萬 元の 增加 である。 その 內譯は 

(一) 短期貸付 及び 當座貸 越 は 一 八 四、 一 八 七、 四 三 五 元で 前年 末に 比し 五 八、 三 四 一 一、 八 

五 九 元の 增 加」 

(二) 長期 貸付 は 一九 七， 七 六 一、 一 一七 元 で、 八、 六 ニニ、 四 二 六 元の 增加。 

(三) 手形割引 は 三 〇、〇 〇 三， 六 1 一 三 元 で 六、 四 〇 一、 七 一 九 元の 減少。 

年末 資金の 需要が 緊迫したので、 貸出總 額に おいて は 一 五 艿の增 加 を 示して 

ゐる。 就中、 短期貸付 及び 當座貸 越 は 四 六ぎ パ餘 の激增 である。 

以上 は 支那 銀行の 側から 見た 情勢で ある。 上海に おける 外國 銀行 を 中心 

として 觀 察する と、 ま た異 つた 方面から 金融 梗塞の 徑路 が解釋 される。 

銀惯の 昂騰に 應 呼して 手 持 銀を賣 放った の は、 支那 銀行よ リ も、 寧 ろ 主 と し 


て外籍 銀行であった。 銀の 流出の 最も 激しかった 一 

末までの 間にお いて、 上海に おける 外籍 銀行の 保有 銀 

元に 近い 減少 を： 不 して ゐ るが、 支那 銀行の 保有 銀 は 五 

ぎない。 各月 總 額に 對 する 百分率から る と、 支 那 銀 

ら八四 艿に增 加して ゐ るのに、 外籍 銀行 は 四三艿 から 

從 つて 米國銀 政策の 進行 を 機會に 最も 貨出を 引締め 

であった。 上海の 銀 恐慌が 特に 深 船で あつたの は、 是 

ら 上海に おける 金融に 主力 を 傾け て、 そ の 根幹 を 握つ 

第五 〇 表 內外 銀行 銀 保有 髙の變 動 (單位 萬 元) 


九 三 四 年 五月 末から 年 

は、左炎に示す如く、ニ^3 

千 七 ：ぉ 萬 元の 減少に 過 

行の 保有 高 は 五 七 ％ か 

一 六 に 激減して ゐ ハぇ 


のは是 等の 外國銀 


\ィ 
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如上の 緊迫 狀態は 一 九 三 四 年の 晩秋から 三 五 年の 春に かけて、 上海 だけで 


も 三百に 餘る 商店、 

支那に おけ る 新式 

こと を 思 ひ 合すと- 

那の 專門委 員 會 が 

愴 たる 狀 態 が 極め 

「到產 は 日每に 

舖が閉 された。 

は あま，.^ 件數が 

約 三分の 一 は閉 

によりて 拒絕さ 

失った。 從 つて 

の 商 賣は百 萬 長 

は 富み 榮 えた 名 

た 男が 石 を 頸に 
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• 銀行 を 倒した。 上 

約 百 五十のう ち 半 

の 極めて 重大なる 

リカの 遣 支 經濟使 

ラ マティックに 描 

した。 上海の 最も 

きに 亙って 家賃 を 

ので 之れ を 審理す 

■ 平素 信用 證券の 重 

一 不 動 產、 株 券 その 

は擔保 切れに 對す 

破產 した …… 。全家 

末裔 六 人が 五 階 か 

で黃浦 江に 身を投 


海が 支 

分まで 
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な 陰惨な 話が 每日 
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二 四 九 


1) The  Silver  Situation  in  China  :  A  Memorandum  Presented 
to  the  American  Economic  Mission  in  China  by  the  Chinese 
Experts'  Committee  on  Monetary  Exchange,  Investment  and 
Finance,  June  10th,  1935. 


第二 部 本 論  二 五 〇 

の やうに 傳 へられた。 上海 だけで はない、 近郊 や 地方の 村々 も 同じ 艱苦に 

さいなまれた。 餓えた 農村の 男、 女、 子 供が 三 萬 人に 餘る隊 を 組んで 救濟を 

求めて 南京に 進入した。 これ が、 こ れ からま だま だ 起って 來る 事態 が、 す ベ 

て ァ メ リ 力 の 銀 買 上 案の 結果で あり 賜物で ある。」 


第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策 

第 一 節 外 國爲替 管理 令と 標金 取引 外貨 決濟 禁止 令 

都市と 農村と を 通じての 不況 は 中央 竝 びに 地方の 財政 を壓 迫した。 外國 

貿易の 疲弊 は 中央政府の 主耍 財源た る 關税收 入 を 浸蝕す る 恐があった。 殊 

に國民 政府の 背景 をな す浙江 財閥の 沈衰 は當路 者の 座視す るに 忍びざる と 

こ. <: であった」 玆 において 國民 政府 は、 一再なら す米國 政府に 要請 または 抗 

議を 提出して、 銀賈 上策の 緩和 を 求む ると ともに、 銀 流出 防止の 方策 を 講究し 

對策 として 議に 上った もの は.. (一) 銀の 輸出 禁止、 (二) 銀の 輸出税 引 上、 (三) 

銀 元の 平價切 下等であった。 第 一 と 第二と は實施 前に 互 額の 銀 を 逸出せ し 

むる 惧 ある 上 に、 實施後 も 密輸出 を 刺戟す る 嫌が あるので 躊躇 さ れた。 第 三 

は带 制の 統一な き 支那の 現狀 において は實行 困難と 見られた」 そこで 差し 

第七窣 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 五一 
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を 保 ち、 離 るべ からざる 關係 にあった。 上海に おける 爲替 投機の 盛 行 は、 こ の 

兩 市場 を舞臺 として 標 金と 外貨との 間に 蕩寶買 を 行 ひ、 そ の 値鞘 を 稼ぎ 得る 
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置き 換 ふること によつ て、 標 金 相場と 爲替 相場と に 絡まる 直接の 關係 を絕っ 

た。 これ は 上海の 投機 市場 を繁榮 せし むる 道で はない が、 爲 替の 思惑 を 取締 

る 目的に は 適 ふて ゐる。 

第二 支那 は標金 取引の 决濟を 海 關金單 位に 改 むる ことによ，.^ て 上海 爲 

替 市場に おける 中央銀行の 支配 權を擴 張す る途を 開いた。 蓋し 海 關金單 位 
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ら、 支 那 における 金の 相場 は 海外の 金 相場と は 隔絶して ゐる。 從 つて 中央 銀 

行が 算定す る 海 關金單 位の 銀 元 相場 は 支那 獨自の 金銀 比價 であ リ 得る。 換 

言 すれば 支那 は その 中央銀行 をして 自國に 有利なる 金銀 比價を 算定せ しめ、 

貨幣 爲替 政策の 上に 援用し 得る 理 である。 國民 政府の 意圖 もまた 玆 にあつ 


1) Liang--Zung-  Chang-,  Die  Shanghaier  Goldborse.  Ihre  wahrungs- 
politische  und  weltwirtschaftliche  Bedeutung,  SS.  37  f. 


1)  Ministry  of  Industries,  Silver  and  T'rices  in  China,  p.  126. 

2)  日本銀行, 1 查局 米國銀 政策の 支那に 及ぼした る 影 奪と 支那 政府の 
對策 （昭和 十 年 六月） ニニ; ft' 
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海 關吿示 第 一三 八九號 
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き は 更に その 値鞘に 均しき 平衡 税を 賦課す。 

第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 五 七 


たと 傳 へられて ゐる が、 そ の 後の 經過を 見る と、 金 銀の 密轍 その他の， 乂障 のた 

め に、 こ の 方策 は必 すし も 所期の 實 糗を擧 げてゐ ない。 


銀 輸出税 の 引 上と 平衡 税 の 新設 


第二 部 本 論 

尙 現行 附加稅 は 各種 銀 類の 輸出に 對し 之れ を 賦課す。 

右 告 示 す。 

上海 海關 監督 

同 稅務司 


二 五八 


廣 

A  •  C 


海 ， 

E  • ブ ラ 


と 次 の 

廠條 (卽 

な る。 

他の 銀 


この 告示の 內容 を解說 する 

二) 本位 銀 元 及び 中央 造幣 廠 

對 して は 一 〇 ％ の 輸出 稅を 

實 際の 徴收率 は 七 • 七 五 ％ に 

三) 銀塊、 銀鋪 (通稱 馬蹄 銀) その 

七 五 を 加へ て 一 〇％ の 輸出 稅を課 

(三) 倫敦 銀塊 相場から 算出した 理論 

を 上迥っ て、 轍 出稅 を徵收 して も、 な 

として 前記 輸出 稅に 追加 賦課す。 

同日 中央銀行 は、 政 呀の 命に よ り、 平 


やうになる。 

ち 中央 造幣 幣鑄造 

る。 但し 鑄 造 費 二. 


ひ 


パ ァ- シル、 ヴ 

五 U んを差 引 


安 

ド 


>  ク * 

力 r 


類に 對 して は、 從 米の 税率 

的 平價が 中央銀行 

ほ 差額が 殘る とき 


五 ％ に 七- 


の 


對英 電信 爲替 相場 

その 差額 を 平衡 税 


衡稅 として 徵收 すべ き 公定 率卽 ち倫敦 


銀塊 相場に よる 理論的 平惯 と倫敦 宛爲替 相場の 差額 を 每營業 日の 午前 十 一 

時半まで に、 海 關に 通告すべき こと を發 表した。 中央銀行 は 十月 十三 日 (土 曜) 

の倫敦 銀塊 相場 二 四 片；； ^を 基準と して 理論的 平價を 一 志 七片、 と 計算し、 之 

れに據 つて 十月 十五 日 (月曜) の 平衡 税を 四. 七 五 おと 決定した。 その 算出 方法 

は 左の 如し。 

1 ^  =  23.493448  j> ノ) ト (sn ま B) 

31.1035 ベ ^  >  = 1 :t  v;^ 

0.925  v^si  Nn  24.375  >t(#IKiu3UBS 

.  <. 1X23.493448X 1 X24.37 ひ 

= 24.375jt (奉 m  0  W  *)x 0.8165744(11 .8 

= 19.904  =  19>t-  一 7】G 函 0 さ ^  § 

然るに 十月 十五 日の 中央銀行 建對英 電信 爲替 相場 は 一 志 五 片；？ ^であった か 

ら、 理 論 的平愤 との 間に ニ片 卽ち約  一二. 五 ％ の 開きが あった。 この 値鞘 か 

第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 五 九 


第二 部 本 論 

ら 輸出税 率 七. 七 五 ％ を 


様の 

九 三 

て し 

に お 

と は 

或 る 

,5  く 

原因 


士ロ 


四 

-支 

の 


の 

年 

三 < 


る 

こ 


弓 

I 一 

十 


こ „ 


ト 

月 


_ 四 九 


な 


力 

の 銀 

支 m 

度に お 

半 


と 平 

つ た 

十五 

國 內 

三 四 

二 三 

く な 

禁輸 

は 之 

い て 


衡稅 

》 支 

日 を 

ゥ - ) 

四 八 

. 四 九 

つ た。 

實施 

れ に 

不、 况 


差 

の 


弓 く 

の 銀 

て 國 

な ほ 

ラ ム 

四 四 

作 用 

つ て 

深 酷 


物 憒 が 海 外 市場に 


銀本位制 力ん.， H 


と 四. 七 五 ％ 卽 

によって、 支那 

惯は 世界の 銀 

際 的に は 銀 本 

,ィ 

の 惯随に 養 造 

八 グラムの 價 

として 次 の 結 

物價の 下落 を 

化 を 防止す る 

おける 銀價騰 


大 


力 


it"  -  _ 


ある。 南京 大學敎 授レゥ 


ち 

の 

位 

ま 


ョ 1/ 

こ 

貴 


平衡 

銀 は 

と 隔 

れ て 

を 加 

は そ 

が 現 

止す 

と を 

の 割 

ス 氏 


ゐ 

日 守 

,ィ 

の 


率になる- 

算 的に は 


し ， こ。 £ 


して 管理 

る か ら、 銀 

たものに 

世界 市場 


こ- 


二 六 〇 

輸出 禁止と 同 

つて 支那 は 一 

通貨 國 となつ 

一 元の 價値は 

等しい が、 支 那 

における 惯値 


K  J と が で 

た。 前段 

に 下落し 

計 數を借 


き た。 從 つて 

に 一 言 したる 

てゐな いのは、 

. ^て說 明 すれ 


n 楊薩溥 中國 金融 研究 民國 二十 五 年 二 九 八 頁 以下 


, 銀の 輸出 禁止 は- 乂那の 銀 を外國 にお 


止し 

一 〇 

か ら 

Hp  _  - 

に 及 

ゐ た 

準 銀 

標 ^ 

値 し • 

に お 

出禁 

つ て 


〇 と 

九九- 

お  い 

んだ 

で あ 

一 ォ 

銀 p 

_英 貨 

い て 

止が 

八 月 


の 下 

す る 

九 に 

て ま 

->  、と. I 

力 .t. あ 

ら う 

ン ス 

八 一 

一 磅 

ま、 i も 


行 は 


の 實 

貨が 斯様に 安 


落 

と、 

と 


る まど 急激 こ 

の 卸賣物 價指數 は、 一 

ら 一 九 三 五 年 二月の 

において は 再び 1^ 落 

二 九 三 一 年の 平均 を 

かったなら ば、 物 0 は 

五 年 八月に おいて、 口 

五片 であった。 支那 

ら、 一 元は 口 ン ド ン に 

一 三 元になる 笞 であ 

丄ハ 一 七 元に 値した。 

ば、 英 貨ー榜 の 値段 は 

しか 當ら なかった で 

かった とするなら ば、 支 那の物 IS も 亦 さら 


を 緩 

一 九 

貴 し 

一. 九 

も 銀 

思 は 


ゥ 


六 ォ 

H ま 


六 

ひ ■ 

貨 一 磅 

れてゐ 

際 ig 段 


和した。 上 

三 四 年 十月 

た- 二月 以 

の 水準に 達 

輸出 禁制 力 

れる" 一九 

て 一 一 九 •〇 六 

ンスに 當 る 

支 那 の 一 〇_ 

は 支那の 一 

なかった な 

の 七 四， 三 X 


力 

し- 

力 

三 < 

ら 


第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策 
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第二 部 本 論  二 六 二 

う 3 支那に おける 實 際の 物 價指數 は八ガ において 九 一. 九であった が、 銀 禁 

轍がなかった とすれ ば、 こ の 水準の 七 四. 三 卽ち六 八. 三 見當 であった かも 

知れぬ。 香港で は 銀の 輸出 禁止 を 行 はすして 無條 件の 銀本位が 維持され 

た か ら、 卸 賣物價 の 指數は 一 九 三 五 年 八月に おいて 六 九. 四 に 落ちて ゐた。 

尤も これ は 一 九 ニニ 年 を 一 〇〇 と 建てた 指數 であって、 上海の 指數は 一 九 

二 六 年 を 一 〇〇 として ゐる が、 實 際 上に は 兩者を 同視して 比較しても 大差 

は な 1  い。」 

第二 內 外にお ける 銀の 購買力が 隔絶し、 且つ 當 時の 情勢と して は、 米國銀 

政策の 進行に つれて 世界の 銀價 はます ます 昂騰す る 傾向 を 示した の で、 利 を 

追 ふて 流れる 自然の 勢と して、 銀の 密輸出 を 助長した。 

第三 國民 政府 は、 曩 に標金 取引 决濟. の 基準 を 香 上 銀行 建爲替 相場よ リ海 

關金單 位に 換置 する ことによ，.^ て、 支那に おける 金銀 比 價の决 定權を K 握し 

た が、 今 また 中央銀行 建値 を 基準と して 平衡 稅を 算定す る ことにより ■ て、 爲 替 

市場に おける 中央銀行の 地位 を顯揚 し、 外國 銀行の « 紳を脫 する 方向に 更に 


1) ん B.  Lewis,  Chinese  Currency  Policy.  (Pacific  Affairs,  Vol. 
IX,  No. 1, March,  1936)  pp.  103-104. 


ー步を 進めた。  •  一 

第 四 內 外の 銀價に 懸隔 を 生じた 結果と して、 支那 は 舊來の 銀本位制に 復； 

歸 する こと 能 はざる 狀 態に 入った。 之れ を敢て すれば 財界の 混亂を 招く。 一 

卽ち 何等かの 方向に おける 幣制 改革の 第 「步 は旣 にこの 時に お いて 踏 出さ 一 

れてゐ た。  j 

第五 銀の 禁輸に よりて 國際 的に は 銀本位制 を廢棄 し、 管 理 通貨 國 となつ 一 

たために、 さらぬ だに 動搖の 激しい 支那の 國際 爲替は 一 曆 安定 を 失 ふ 危險に 一 

當 面した。 玆 において 國民 政府 は 中 央、 中 國 及び 交通の 三 銀行に 資金 一 億 元： 

を 委託して 外 匯平市 委 員 會を 組織せ し め、 外 國爲替 の 平衡 統制に 當 らしむ る 

ことと した。 その 大綱 は 左の 如， 3。 

外 國爲眷 平衡 委員 會 組織 大綱  . 

第 一 條 本 委員 會は 中央、 中國、 交通 三 銀行が 財政 部の 委託に 依り 共同して 之 を 組織す  一 

第二 條 本 委員 會に 委員 一一 一名 を 置き 中 央、 中 國、 交 通 一一； 銀；：： より 各 一 名 を 選任し 主席 は 二； 名 中 一 

より 互選して 之 を 財政 部に 報告す 

第三 條 毎日 徵收 すべき 平衡 稅の 標準 は 本 委員 會之を 決定す  . 」 

第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 六 fi 一.  i 


1) 【-i 本 銀行^ 査 W 米國銀 政策の 支那に 及ぼ したる 影饗 と 支那 政府の 封 
策 （昭和 九 年 十一月） 二 五お 


第二 部 本 論  二 六 四 

第 四條 本 委員 會は 市場の 必要に 應じ 中央銀行に 委託して 外 國爲替 及 金 鋇を賣 買して 市場 

の 安定 を圖る こと を 得 

第 五條 本 委員 會は 必要 あるとき は 中央銀行に 委託して 金銀 を 輸出 又は 輸入す る こと を 得 

第六條 政 狩が 徵收 する 銀 輸出 平衡 稅は總 て 本 委員 會に 交付して 替 安定 基金と し 財政 部 

より 總稅務 司に 命じて 之 を 中央銀行に 預金せ しむ  . 

第七條 本 委員 會が 爲替 相場 安定に 因 り て 損失 を 受けた ると き は 先 づ前條 の 基 金を使 用し 

尙 不足 あるとき は 財政 部 之 を 負擔す 

第八條 本 委員 會の 一切の 會計は 毎月 財政 部に 報告すべし 

第九條 本 委員 會は 事務 遂行に 當り 一一； 銀行 中の 行員 を 使用す る こと を 得 

第十條 本 大綱 は 財政 部の 認可に より 施行す 

姿 員會が 中央銀行 を 通じて 銀 を 自由に 轍 出し 得る ことにつ いて は、 三 銀 行 

にお いて 銀の 輸出 を獨 占せ しめ、 その 利 S を壟斷 せし むる にも 均しい とい ふ 

非難 もあった- しかし 中央銀行 による 市場 統制 强化は 一九 三 〇 年 海 關兩の 

收 納を廢 して 金單位 券を發 行せ しめた 以 來、 ま た 一 九 三 三年の 廢兩 改元 以 夾 

一貫した 國民 政府の 方針であって、 いま 更ら のこと でない： 將來 この 三 行 を 

協 合し 中央銀行 を樞 軸と して 新^制 を 行 ふの 素地 は旣 にこの 邊 から 築かれ 

て ゐ た と ^^f す ベ きで あら う， -  • 


1)  T'ang  Leang-Li,  China's  New  Currency  System,  p.  75. 

2)  Trade  and  Economic  Conditions  in  China,  1933-1935,  Report 
by  A.H.George,  Acting  Commercial  Counsellor  at  Shanghai 
(British),  p.  77. 
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第 七 章 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 六 五 


第二 部 本 論  二 六 六 

これ は 金融の 梗塞 を 緩和す るた めに は、 單 に 銀の 流出 を 防止す るの みならす、 

積極的に 銀の 流入 を 誘導す る 必要 あり-とする 主旨 か ら、 轍 入 銀の 再輸出に 際 

して 輸出税 及び 平衡 税を 免除す るの 提案で ある。 恰度 支那 全 國商會 聯合 會 

その他の 團體 から も 同檨の 請願が あつたので 三月 十九 日から 左記 上海 海關 

告示の 如き 銀 輸入 獎勵辨 法が 實 施される ことにな つた。 

上海 海 關吿示 第一 四 三ー號 

海外より 輸入した る 銀の 再輸出に 對し 政府の 命令に 依り 一 九 三 五 年 二月 十九 日以 

降 左記の 規定 を實 施す 

二) 地 銀 或は 國幣 元 (純 銀 一 一 三. 四 九 三 四 四 八 瓦 を 含む もの) を 海外より 輸入した ると 

き は 其 輸入 數量及 期日 を 輸人港 海關に 登記す る 事 を 得 海關は 之に 對し憑 證を發 

給し 本来の 輸入 者に して 必要 上 該銀を 更に 海外に 再輸出す る 場合 は 上記 憑證を 

財攻 部に 提出し 財 攻部は 之に 對し 輸出 免税 護 照 を 交付す 

(二) 該護照 附地銀 又は 國幣 元の 再輸出. J 對し從 價ニ. 二 五 ％ の 輸出税 を 賦課す 但し 

一 九 三 四 年 十月 十五 日 以降 實 施した る 輸出 附加 税竝に 平衡 稅は之 を 免す 


1) 日本銀行 調査 局 米國銀 政策の 支那に 及ぼした る 影響と 支那 gfci^ の 
對策 三 五 頁 


(三) 上記 輸 人手 續に 依る 地 銀の 各種 荷 數量は 五 〇 萬ォ ン ス 以上と し國幣 元の 場合 

は 之に 該當 する 額と す  . 

右 告示 ス  ， 

上海 海關 監督 廣 海 安 

同  税務 司 L.  H.  Lawfcrd. 

この 辨法 によ，.^ て 銀 再輸入の 場合に おける 新定 輸出税の 損失 は 排除 せら 

れた C しかし 支那の 銀 流出 はもと もと 國際收 支の 逆 調に 基因し、 米國銀 政策 

が機緣 となって！ K1 つたこと である。 從 つて その 根幹に おいて 流出の 壓カは 

旺盛で ある が、 流 入の 源泉 は枯渴 して ゐ るか ら、 こ んな 枝葉の 對策 では 大勢 を 

如何と もす る ことができなかった。 

金融 顧問 委員 會章程  (一九 三 五 年 一月 二十 九日 <ム 布」 

第 一 條 財政 部 は 通貨の 改善， 各地 金融の 調整 を硏究 する 爲め 金融 顧問 委員 會を 組織す 

第二 條 本 委員 會に 主席 及 副 主席 各 一名、 委員 若干 名 を 置き 何れも 名譽 職と し、 財政 經濟 の舉 

識經驗 を 有する. 者の 中より 財政 部長 之 を 選任す。 中央銀行 總裁副 總裁及 財政 部 錢幣司 司 

長 は 職務 上當然 之が 委員と なる 
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第二 部 本 論  二 六，^ 
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第七聿 支那 政府の 銀 流出 防止 策  二 七 一 


1) 揚陰博 中國 金融 研究 二 九 五 頁 


第二 部 本 


四月 二 十四日 

二十 五日 

二十 六日 

二十 七日 


中央銀行 建對 英爲替 

二三 •〇 三 一 

二 三 丄ハニ 五 

二 四 • 八 七 五 

二 六 丄 二 五 


香 上 銀行 建對 英爲替 

一 九 *五〇〇〇 

一 九。 七 五 〇〇 

二 〇•〇 六 二 五 

二 〇 丄ハニ 五 〇 


倫敦 銀塊 相場 

三 二  • 八  一 二 五 

三 四 • 八 七 五 〇 

三 六丄ー 五 〇〇 

三 五 *1 二 五 〇 


之れ を 要するに 協定 第三 項の 賣防戰 申 合 は 支那 政府の 期待に 副 ふ ほどの 


效杲 がな かつ こ。 


1)  H.  C.  Ho,  On  Smuggling  in  China  (Nankai  Social  and  Eco- 
nomic (Juarterly,  Vol. VI 11,  July,  1935.)  p.  316. 

2)  例へば， 姊鐵如 徴收 銀 出口 稅之我 見 （中 行 月刊 二十 三年 十二月） 

3)  黃元彬 銀 國有論 （ ヒ 海民國 二十 五 年） 一三 八お 以下 * 


第 八 章 銀の 私 運 

「支那 沿岸に おけ る 密貿易 は 古き 代からの 脅威で あ る」 と 何 粛朝氏 はいふて 

ゐ；^}。 しかし 玆に 問題になる の は その 舊き 慣行の 偸 運で はない。 また 塘沾 

停戰 協定 以後に おける 北支の 情 と關聯 して 問題に なった 長 城 線： S びに 

海 沿岸の 密輸 紛議 もこの 論考の 對象 ではない。 問題 は 支那の 銀 輸出制限と 

銀 密輸出との 關 係に 限-^ れる。 

一 九 三 四 年 十月 十五 曰 以前にお いても、 銀 塊、 銀 鋪 その 他、 銀 元、 廠 條 以外の 銀 

類に 對 して は 二 土 五 ％ の 輸出税が 課せられ たので あるから、 銀の 密輸出 は 行 

はれた ので ある が、 そ れが 支那の 幣制 を 脅かす ほどの 問題に なった の は、 轍 出 

税を 引上げ 平衡 税を 新設して からの ことで ある。 

支那に おいて も 「私. 運」 を 杜絶し 難き の 故を以 て 「白 銀 出口 徴稅之 害」 を 說く人 

は少 くな かつ！： r むしろ 列 國の金 輸出 禁止 策に 應 躍して 銀の 輸出 を嚴 I： 小す 

べしと いふ 論 も 行 はれた。 また 速 かに 銀の 轍 出 を 自由にす る ことが ぉ那を 

笫八章 銀の 私 運  二 七三 


1)  p.  S.  Ivanoff,  Technical  Analysis  and  the  Solution  of  the 

Chinese  Silver  Crisis,  Hankow,  1935. 

2)  中國 銀行 1934^35 兩 年度 營業 報告に 據る 

3)  L.  T.  Chen,  The  Smuggling  in  North  China.  (Finance  and 
Commerce,  Shanghai,  July  22, 1936.)  p.  96. 

4)  P.  S.  Ivanoff,  Op.  cit.，  p.  34. 
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恐慌から 救 ふ 道 だとい ふ 譲 も あつだ。 之れ を 事實に 照して 考 ふる に 「白 銀 出 

口 税徵收 の 後、 公 開の 流出 は 表面 その 跡 を 絶ち 減少す ベ しと 雖 も、 實 際に は 反 

つて 私 運 者の ために 機會 をつ くり、 長期 鈕 額の 流出 を 促進す ベ し」 と いふた 鄭 

鐵如 氏の 預 言 が 適 中した やうに 思 はれる。 

中國 銀行 は 一 九 三 四— 三五兩 年に 亙る 銀の 密輸出 を 通計 二 億 五 千 萬 元と 

發 炎して ゐる。 (單位 百 萬 -兀) 

一 九 

銀 輸出 純 計  •  二 

報關 輸出  二 

私 運輸 出 

陳立夫 氏の 見 積に よれば、 山海 關 附近の 長 城 線 を 越えて 满洲國 に 密輸され 一 

た 銀 は、 一九 三 五 年の 初に は每 H 四十 萬 元 を 下らなかった。 また ィゲ ァノフ 

氏 は 同じ 頃に おける 支那 全 體の銀 密輸出 を 每日約 一 百 萬 元と 計上して ゐる。 

是 等の 數字を 如何なる 程度まで 信賴 する か は 暫く 別問題と し て、 銀 の 流 出 が 

相當 多額に 上った こと は、 當 時の 事情から 推測に 難くない。  1 


當時銀 元の 金屬惯 値は遙 かに 爲替 相場 を 上 廻って ゐ たの で， 市 場に おいて 

は、 近 く 平價切 下の 餘儀 なきに 至る ベ しとの 流 言 行 は れ、 ま た 幣制の 根本的 纖 

革 を 見る に 至る やの 疑 虞 を 生 じ、 政府 は 再三 その 意圖 なき こと を聲 明した る 一 

に拘ら す、 人 心の 動搖 やま す、 爲 替 相場と 海外 銀價 との 値鞘 拉 びに 現物 爲 ま" と 

先物 爲替 との 値 開き はます ます 增 大した。 いま 一 九 三 五 年の 幣制 改革に 至 

るまでの 上海 對英 爲替 と倫敦 銀塊 相場との 每月 平均 ディ ス パリティ を 表示 

すれば 左の 如い。  一 


第五 一 表 上海 對英 爲替 と倫敦 銀塊 相場との 値鞘 
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T 


月 
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倫敦 銀塊 

相場 (先物) 

二 四， 七 〇 九 一 

二 四 • 九 三 七 五 

二 七， 四 七 六 〇 

三  一 •  一  0 三 三 

三 四 •〇 六 九 七 

一一 ニー， 五 九 六 四 

三 〇 丄ハ五 五 1 


(A) 一  元の 

理論的 平價 
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二 〇 

二 〇 

ニニ 

二 五 

二 七 

二 六 

二 五 


•1 七 六 八 

丄 11 六 三 三 

• 四 一一 一 六 二 

丄ニ九 八 二 

• 八 二 〇 四 

丄ハ 一 七 四 

,〇 三 二  二 


(B) 對 英爲替 

相場 (先物) 

片 

一 六 • 八  一 二 五 

一 七 • 七 五 〇〇 

一 九 丄 八 七 五 

一 九 •〇 六 二 五 

二 〇• 一  八 七 五 

一 九 • 一一 ーセ五 0 

一 八 • 三 七 五 〇 


(C)A 及 B  (D) 銀 輸出 稅 

の 差 率 及 平銜稅 

一 三 • 七 八 

一 一一 丁 五 〇 

一 三 • 五六 

一 四， 五 〇 

一 四 *五〇 

一 四 *五〇 

一 四，五〇 


一 六 丄ハ七 四 一 

一 二  • 八 一一 一三 四 

一 四， 四 七 九 七 

二 四， 九 四 五 五 

二 七 • 四 三 六 三 

二 七 丄一〇 九 三 

二 六 • 五 九 六 六 


(E)c 及 D 

の 差額 

二  • 八 九 四 一 

〇 丄ハ六 六 六 

〇• 九 一 九 七 

〇• 四 四 五 五 

二， 九 一一 一六 三 

二， 七 〇 九三 

二  •〇 九 六 六 


第 八 章 銀の 私 運 


二 七 五 


1) Bank  of  China,  Report  of  the  Chairman  for  1935,  p.  6. 


第二 部 本 論  二 七 六 

八 月 二 九 • 四 二 五 五 二 四 •〇 二八 一 一七. 四 一一 一七 五 二 七. 四 二八 七 一四 i〇 二 丁 九 二八 七 

九 月 二 九 •  二 六 七 五 ニー 一丁 八 九九 一 一七. 九 一一 一七 五 二 四 • 九 四 四 九 一四 i〇 一 〇• 四 四 四 九 

十 月 二 九 •  一二 四四九 ニー 一丁 九 六 二三 一七 •〇〇〇〇 二 九 •〇 五 五 二 一四 .五〇 一四 • 五 五 五 二 

(備考) (C) は倫敦 銀塊 相場より 算出した る 一元の 理論的 平 價と對 英爲替 相場との 理論 

的の 値 開。 

(E) は C より 輸出に 關 する 稅金を 差 引きた る 差額 卽ち持 出 利益率。 但し 現送 費 

その他の 諸 費用 を 計上せ ず。 

. およそ 惯 格の ディ ス パ リテ ィは 物の 流動す ベ き 態 である。 この 運動 を 

銀 輸出税と 平衡 税と によ，.^ て 堰き止めようと したので ある。 南方 北方と も 

に 殆ど 税關 警備の 行 はれて ゐ ない 當 時の 支那に おいて、 それが 徒勞に 終った 

の は 蓋し 理の 當然 である。 銀の 輸出税 は爲替 相場の 昂騰 を 抑へ る 手段と し 

て は相當 の效果 があった やうで ある が、 銀 の 流出 を 防止す る 手段と して は槪 

して 無力に 終った。 * 平衡 税を 引上げる ほ ど、 白 銀 偸 運の 狀勢を 助長した。 財 

政 部長 孔祥熙 氏 もこの 狀態 において は 密輸の 强き 誘惑が 「自然 的」 で あった こ 

と を 認めて ゐる。 

密輸の 排出 口 は 南と 北と に 別れる" 


1) H.  H.  Kung,  China's  New  Currency  Policy  (The  China 
Ouartery,  Vol. 1, No.  3，  March,  1936)'  p.  1C6. 


う 


ィゲァ ノフ氏 は、 一九 三 五. 年 七月 初頭の 情勢に 

路 を：： 小して デ ィ ス パリティの 分布 を 次の や 

上海から 漢ロ へ 

漢 口から 湖南へ 

湖南から 廣 東へ 

廣 東から 海外へ 

合  計 

當 時の 上海 對 海外の 

恰度 三 六 ％ であ つお。 

こ の 、デ イス パリティ は 各地の 間にお け 

步 となって 現れる。 故に 銀 を 海外へ 持 出 

ことによ りて 利益が 得られる。 それ が、 お 

す、 密 輸出の 階段 を 履 み、 偸 運に 加擔 する こ 

課せられて ゐる が、 內 地の 輸送 は 合法的で 

第 八 章 銀の 私 運 
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二 七 七 


1) The  Central  China  Post,  Julv  2, 1935  (Ivanoff,  Op.  cit.,  d.  20.) 


H.  C.  Ho,  op.  c】t.，  p.  317. 
H.  C.  Ho,  op.  cit.,  p.  322. 

Handy  &  Harman,  19th  Annual  Review  of  the  Silver  Market 
1934,  p.  32. 
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密輸が 私人に よ リて行 はれて ゐる間 は 防止の 方途 も ある が、 官 憲 を 背景と 

して 行 はれる 場合に は 殆ど 策の 施し やうがない ことになる。 何肅朝 氏は廣 

東 省の 官吏が 密貿 ：n^ に加擔 し、 海 關の 警備 艦が 廣東 港務 部の 巡邏 船 を 追跡し 

て 砲擊を 加へ、 遂に 之れ を擊 沈した 事實を 指摘して ゐる 1。 また 南支に おける 

密輸の 根據 地が 香港に なって ゐる 事實に 鑑みて、 國民 政府 は 香港に 支那 海關 

の 撿査所 を 置く こと を 香港 政廳 に交涉 した が、 廣 東 政府の 反對 のために 香港 

政廳は 之れ に應 じなかった と 傅へ られ てゐ， 10。 

わが 臺灣 と應 呼す る 南支の 密輸 根據 地と して 厦門と 汕 頭が 數 へられて ゐ 

る。 兩港 ともに 上海に 對 して は支拂 勘定に なって ゐる笞 であるのに、 一 九 三 

四 年の 秋 以來、 上海から 兩 港へ 銀の 輸送が 續 いた ことが この 疑惑 を 裏付けて 

3 

ゐ る。 

北支 方面に おける 銀の 偸 運 は 主として 長 城 線 を 越えて 満洲 國へ 流入 し、 大 

連また は 朝鮮 を經 由して 日 木に 輸送され た。 一 九 三 五 年の 春に は 山海 關附 

近に お A て 支— 那^ 官 f 私 運 者との 間に しばしば 紛爭を 見た が、 支那 緝私 


1) Hal  Hanson,  North  China  Smuggling  (The  China  Quarterly, 
Vol. 1, No.  4,  Summer,  1936)  pp.  84  f .  -L.  T.  Chen,  loc.  cit. 

Z')  The  Maritime  Customs,  The  Trade  of  (、hina，  1935  :  Intro- 
ductory Survey,  p.  9.  ^ 


官吏の 行動 

事 態 の 紛 糾 

私 運 者の ェ 

して 武器 を 

ことにな つ 

當時 多額 

が 多額の 銀 

れ によりて 

な い。 

槪 言 す れ 

宜 の 處 理 を 

市場に お い 

一 九 三 五 

てゐ る。 こ 


力 

持 


こ 


の 


塘沾 停戰協 


ナ 


ま 


こ 


力 


と 己 

と き 口 


力 

對 


日 木 

ば 支 

て 行 

年中 

の 內 


て 

よ 


な 


次 

自 


定 に牴觸 する 

こ の 方面の 税 

由に なつ It 


税關 官吏が 武装せ る 


し て 

大阪 

し て 

流入 

力 ら 

倫敦 

,i こ 


におい 

約 二 億 


あ 

- 一 

， 

五 


2 

る 


造 带 局に おい 

敦 宛の 荷 爲替 


こ艮パ n  ぶ 


の 故を以 

關 警備 を 

運 者に， 


て 


支 

私 


出した 銀 はー應 

送られた" 蓋し 

ら である" 

米國 政府の 買 

千 四百 萬 弗 は 


し 


撤退 

ギ. JI* 々il Itfu  { 

法規の 勵 


を讓し 

i そ 

は 當 

を 


たので、 支那 も 


亍 

\ィ 


て 精製 さ 

を 取組ん 

る 經路を 


香港と 

米國政 


フれ， v/ 

英國 から 


れ 


*，  J 


迪 

府 

買 


こ 


こ 

付 


こ 

と 


と 


と 

， 

力 


妓 び 

見 聞 


を 


レー iV/ 


銀 買 付 


想 


め 


ナ 


六 

て 


千 

ゐ 


る 


の 結果 

時の 有 

求む る 

に大阪 

して ゐ 

まする 

ら れ、 さ 

主と し 


と 

ひ 

る 


し て 

を敍 

う な 

. 之 


ら 

て 


第 八 章 銀の 私 蓮 


百 萬 弗 を 

. 英國に 

二 七 九 


一 い 、恵 

倫敦 

超 え 

お け 


第二 部 本 論 

る 銀の 輸入 狀况を 見る と、 米 國が 銀の 

秋に は.^ 那から の 直接 轍 入が 輻湊し 

らの直 轍 は 至って 少 く、 香 港と 日 木 か 

れは 支那が 輸出 稅を 引上げてから は 

と を 語る」 さう して 香港と 日本と が 

同年 後半期に おける 英國の 銀 轍 入 高 

一千一 百 萬膀は 香港から である。 日 

同 一 期間に おいて、 英國は 輸入 銀 二 干 

を記錄 し、 輸入と 轍 出の 間に 一千 六 百 

の 輸入 高 も實際 はこの 記錄 以上の 數 

る。 

香港 は 全く 銀を產 しない。 日本の 

出で ある" 彼れ 是れ想 ひ 合す と、 支 那 

までに 如何なる 道程 を 取った かが 察 
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九 三 四 年の 

は 支那 か 

ゐる こ 

なった こ 

と を 語 る。 

が、 こ の 內 

，ん てゐる 

二百 萬榜 

から 英國 

はれて ゐ 


か ら 
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1) T'ang  Leang-Li,  China's  New  Currency  System,  pp.  72  and 
110  f.  ' 


英國の 銀 輸出入 國別數 量 統計 を 見ても 了解され る。  一 

尤も：！： 木からの 輸出 銀が 悉く：^ 那 からの 私 運 銀で あるかの 如く 考へ るの 一 

は當ら ない。 この 內には 滿洲國 からの 私 運 銀 もき まれて ゐる。 一九 三 四 年 一 

秋から 三 五 年の 春に かけて 满洲國 の 國境を 越え て、 主 として 安：^ か ら、 ま た 大^ 

連 か ら、 日 木に 密輸され た 銀 は、 —— 密輸の ことで あるから 精確な 数字 はわお 

ら ない が —— 臨 地 調査 をした 人の 見 積に よると^ 月 五上 ハ 百萬圓 から 多い と 一 

きに は 一千 萬圓 にも 達した さう である" この 大 ，g 分 は.^ 那から 流入して 蒲 一 

洲圏を 通過した もので あらう が、 滿 洲國の 銀が 流出した のも少 くない。 一九 一 

三 五 年 四お  一 H の滿洲 中央銀行の 預金 利率 引. 上 は 主として 銀の 國外. 流出 を i 

防止す るた めで あつたと 云 はれて ゐる。  一 

支那の 銀 問題に 關聯 して 満洲 國の 立場 を 語るなら ば、 之 れを銀 流出の 通路： 

として 見る とと も に、 ま た 銀 買 入 資金 供給の 道筋と して 考へ る こと も 重要で， 

あ る。 

日本から 外國 へ 出る 通貨と 物資に 對し て は、 資 木 逃避 防止法と 外 國爲替 管 

第 八 章 銀の； 4 運  二八 一 


1)  本書 笫五ゅ 第三 節 末 段 第二 六 表參照 

2)  森恭三 滿洲國 の 經濟線 を 行く   （大阪 朝 F1 新 lifl 昭和 十 年 五月七日 
以降） 


1) 飯 島幡司 日本 資本の 逃避 大阪 朝日 新聞 昭和 十 年 一月 二十 六日 
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理法に よる 統制が ある。 しかし 満洲 國に 出る 通貨と 物資に 對 して は、 そ れ が 

かな， ^寛大 放逸で あつたと 傳 へられて ゐる。 この 資金が 滿 支の 國境を 越え 

て 支那に おける 銀 買 付 資金と なった と考 ふべ き 理由 は 多分に ある。 

日 木から 満洲 國へ 輸出した 商品 代金のう ち 果して 何程が 日本へ 歸 つたで 

あらう か。 それが 滿洲 國に留 つて 新しい 事業に 投資され てゐる こと も あら 

う が、 も う 一 つ 國境を 越えて 支那へ 流れ出る こと も かな リ 自然な 經路 であら 

う 

爲替 管理 法 は 商品の 無爲替 輸出 を 禁制して ゐる が、 拔 け 道 はいくら も あつ 

たやう に 思 はれ る" 

滿洲國 へ 輸出す る 商品 を、 先 方の 支店 または 取引先と 馴合 ひで 特に 安値に 

つけて おい て、 到 着地に おける 賣上 値段との 値鞘 を拔く 方法 もあった。 

滿洲國 に 會社を 創立して 必要 以上の 拂込 資金 を 送 b 、そ の 一 部 を 支那へ 逃 

避 さす 方法 もあった。 

滿 洲國の 商 品 が、 長 喊線を 越えて、 または 戎克の 底に 隱れ て、 支 那に 運び去ら 


れ たこと も あらう。 、况 んゃ滿 洲 

を 潜行す るく らゐは 何の 造作 も 

こんな 迂囘 した 方法に よる ま 

越えて 支那に 流れる の はかなり- 

はない から、 直接に 現 銀に は 引換 

維持す るた めに 之れ に 代 へ て か 

是 等の 資金と 物資と は 支那に 

策に 煽られて 一 途に 騰勢 を迎っ 

利なる 投資 物であった。 さらに 

門 か ら、 汕 頭 か ら、 ま たはもう 一 度 

に 集注し、 口 ンド ン巿 場に 登場す 

この 情勢に ついては 事の 性質 

聞に 基く 立 言 であつ て、 單 な る 想 

の 情勢で ある。 その 十一月 三日 
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を 五十 元以內 
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限定し 
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何に 困 


旅行者 

以內と 

しか 

との 如 


に 限定した。 更に 五月 十日に はこの 制限 を擴充 して 滿洲國 向 

帶 を 禁 止 し、 且 つ 天津よ，.^ 山海 關に 至る 者の 携带 額まで 二十 元 

て 警戒 を嚴 にした。 

の 法令 は 政治的 統制 を 缺く國 にお い て、 經 濟 上の 統制 を 行 ふこ 

難に して 不可能に 近き か を實證 する に 過ぎな かつ 


こ 0 
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第 九 章 孔祥熙 の 幣制 改革 

第 一 節 準備 的 情勢の 成熟 

以上 四 章に 亙って 縷述 したる 所に より-て、 一 九 三 五 年の 支那 が、 金 融 組織と 

貨幣制度の 上に 根本的 改革 を 施す か、 然 ら ざれば 經濟 機構の 覆滅 的 崩潰 を 見 

るの 外な き 岐路に 立つ てゐ たこと を 明かに し 得た と 思 ふ。 

されば 識者 は 夙に この 情勢 を 洞察して 幣制 改革の 避け 難き を豫 想した。 

ソル タァ氏 は旣に 一 九 三 四 年の 春に おいて、 現在の 逼迫 狀態が 加重 すれば 支 

那は必 す 带 制 を 一 新す ベ く、 そ の 場 合 に —— それが 金本位に なつ て も、 平 0 切 

下にな つて も、 ま た 最も 惡ぃ場 八 口 を 想像して 金屬木 位の 抛棄と なつ て も、 —— 

最も 深 酷なる 打 擊を受 くる もの は 銀 派の 利益で あらう と 警告して ゐ. 5。 

また 支那 政府が 一 九 三 四 年 九月 二十 三日 駐米 公使 施 肇基氏 を 通じて 米國 

政府に 提出した 銀 價煽揚 政策に 對 する 抗議のう ちに も、 带 制 改革 を考盧 しつ 


1) Arthur  Salter,  China  and  the  Depression.  (Supplement  of  The 
Economist,  May 19, 1934)  p.  7. 


つ ある こと を： g した 一 節が ある。 

「國民 政府 は銀價 の動搖 による これ 以 

に 講究せ ねばならぬ こと を 感じて ゐる 

ではない と 思 ふて ゐる。 漸次に 金 を 墓 

金 を 獲得す る 必要が あると 考 へ てゐ る- 

割合 を增 加す る こと を 希求して 居られ 

府が 方針と して 兩國 政府の 間に 金と 銀 

めて 置きたい と 思 ふ。」 

こ の 文 言 に 現 はれて ゐる 限，.^ にお いて 

幣制 は 其 後の 改革に よって 行 はれた やう 

ろ 金本位への 移行 を 目標と する ケ ゾ ム ラ 

はれる。 この 抗議に 對 する 米國 政府の 應 

あった。 米 國の銀 買 上 政策 は 議會の 法律 

以てして は その 目的 を 違 へ 難き もので あ 

第 九 章 孔祥熙 の 幣制 改 i-s- 


上の 困難 を囘 避す る 方策 を粮極 £ 

. 支那 だけが 銀本位 を 維持すべき 

礎と する 通貨 を 採用す ベ く、 從 つ て 

. 米國 政府 は貨 |B 準備と して 銀の 

るので あるか ら、 國 民 政府 は 米國政 

と を 交換す る 意思 あ や 否や を 確 

は、 當 時 支那 當 局の 考慮して ゐた新 

な 管理 爲替 本位 案ではなくて、 むし 

ァ 案に 近い ものであった やうに 思 

答 は 支那に と つ て かな 不首尾で 

による ものである か ら、 政 府のカ を 

る 旨 を 婉曲に 說 いてあった。 そこ 

二八 七 


】) ； Ministry  or  Industries,  Silver  and  Prices  :n  China,  p. 122  . 


1)  外 移 省 調査 部 編纂 銀の 問題 昭和 十二 年 附錄 第二 十 一九 三 四 年 
銀に 關 する 米 支兩國 政府 往復 書翰 參照 

2)  rhe  Silver  Situation  in  China:  A  Memorandum  Presented  to 
the  American  Economic  Mission  in  China  by  the  Chinese 
Experts'  Committee  on  Monetary  Exchange,  Investment  and 
Finance,  June  10th,  1935. 
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で 支那 は 遂に 意を决 して 十月 十五 日の 銀 輸出税 引 上と 平衡 税 新設と を斷行 

したので あつ i ！。 

さらに.^ 那の專 門 委員が、 一 九 三 五 年 六月 十日 付 を 以て 米 國經濟 使節に 提 

出した る 陳情書 は、 次 の 言 葉 を 以て 結ばれて ゐた。 

「玆 に 言 ひ 添へ てお くべき は、 米 國 における この 銀實驗 が、 全 世界に 敎 ふる 

に 銀が 如何に 不安定で あるかと い ふこと と、 政 治の 氣 まぐれに よる 銀の 汐 

の滿 干に より-て 如何なる 貨 带 恐慌が 起リ 得る かとい ふこと を 以てした こ 

とで ある。 故に 今後 全部 的た ると 部分的た ると を 問 は す、 銀 木 位 を 採用し 

又は 維持 せんとす る國 民は須 らく 先づ 三た び 思 を 致す ベ きで あら ，で」 

是 等の 文書に 徵 する も、 i 那 における 带制 改革の 心 構へ は 漸次に 官民の 間 

に 培 はれて ゐ たこと が 窺 はれる。 

, なほ 前章までに 述べ 來 つた 經濟 情勢の 外に. 支那 政府 をして 幣制 改革の 决 

意 を 急がし めた 若干の 側面 的 機 因 が あ る。 

第一 許 仕廉委 員 會 の 報 吿 


1) Ministry  of  Industries,  Silver  and  Prices 】n  China  :  Report 
of  the  Committee  for  the  Study  of  Silver  Values  and  Com- 
modity l^riccs  1935. 


國民 政府の 實業 部長 陳 公博 氏 は 一 九 三 四 年 二月 二十 六日 許 仕 廉氏を 委員 

長と する 委員 會を 創設し、 ジ ョ ン • ロッシ ング. 、パ ッ ク、 張 履鸞、 陳鐘？ 焚陳柄 機、 顧 壊 

羣、 ァ , ド 口 ン. ベ ィャ アド .レ ウイ ス、 湯 澄 波 諸氏の 學者を 網羅し て、 銀惯 と物慣 

に關 する 硏究 を,^ 文囑 して ゐる。 委員 會は 支那に おいて 得られる 限りの 統計 

資料 を集蒐 して 一 九 三 四 年の 末に 「銀と 支那の 物 i^」 と 題す る 英文の 報吿寄 を 

提出して ゐる。 之れ によると 世界に おける 銀の 購買力 は 近き 將來 において 

落 調に 轉すべ き 見 込 少 きこと を 論 證 し、 銀 高に よる 低物價 が.. 父那の 經濟に 及 

ぼす 陰惨なる 影響 を解說 して 幣制 改革の 必要 を提 言 し、 外 國爲替 本位の 利便 

を 結論して ゐ る G 

第二 英貨 低落 を 牽制す る 銀 政策 

口 オズ、 ヴ H ルトの 銀 政策 は、 (一) 支那 貿易の 振興と、 (二) 銀 を 墓 礎と する 通 

貨の增 發. と、 (三) 米 國 における 銀 業 擁護と を 目標と して 出發 した ものである 

が、 銀 價の 昂騰に つれ て、 更 に 一 つの 派生的 目標 を發 見した ので はない かと 思 

はれる やうに なった。 それ は 銀 S? を 吊上げる ことによって 英國と 印度との 

第 九 章 孔祥熙 の 幣制 改革  二八 九 


1)  大阪 朝日 新聞社 說 （昭和 十 年 五月 二十日）  一 H.  B.  Elliston,  Sil- 
ver, East  and  West.  (Foreign  Affairs,  Vol. 13，  No.  4，  Julv, 
1935)  pp.  671 f.  ' 

2)  The  Economist,  May  4， 1935,  p.  1015. 


第二 部 本 論  二 九 〇 

通貨 關係を 威嚇 し、 間 接に 英貨の 下落 を 牽制し 得る ことで あ 1  る。 

英貨と 印貨の 比惯は 一 九 二 七 年以來 一 ル— ビ， が 十八べ ン ス に决 まって 

ゐ るが、 ル. ー ビ ー 銀貨 は 名目 貨带で あ つ て、 そ の 純分 量目 はこの 公定 比惯ょ り- 

遙に 低く 定められて ゐる。 しかし 銀貨が 騰貴す る と、 印 度 銀貨の 實價と 英 貨 

に對 する 公定 比價 との 差額が 漸次に 鞘 寄せして、 遂に は 印 貨の鑄 潰、 流 出、 返 藏 

を 見る に 至る であらう。 

いま 一 九 三 五 年 四月 末の 數字を 借りて 說明 すると、 銀塊 相場 は ロン、 ドンに 

おいて は 最高 三六片 K 、二 ュ ー ョ— ク において は 八 一仙の 高値に 達した が、 米 

國銀買 上 法の 目標 は 更に 高く 一  弗 二 九 仙 K を揭 げてゐ るか ら、 米 國 政府 はな 

ほ 之れ を I 貝 編，.^ 得る 狀態 にあった。 さて 英米 爲替を 四 弗 八 五 仙と して 計算 

すれば 一 弗 二 九 仙 X の 銀塊 相場 は 六 四 片に當 る。 また 英印 爲替 相場 一 志 六 

片 にお い て は 銀塊 相場 四 八 片，^ に 達すれば ダ I ビ ー 貨幣 は 採算 上の 鑄 潰 

點に 達する。 これ を 紐 育 相場に 換算 すれが 銀 債の 九 八 仙；^ は 印度 带 制の 危 

機 を M する 限界 線で あつ て、 ま た英印 通貨 關 係の 規格 を紊る 攪亂點 である。 
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1) Ministry  of  Industries,  Silver  and  Prices  m  Chma,  pp. 1^9  f. 


1) Bank  of  China,  Report  of  the  Chaiimaii  for  1935,  p,  7  f , 
— J. V.  Soong  (宋子 文〕， Statement  to  the  Press  on  China's 
Currency  Changes  (The  China  Ouarterlv,  Vol. 1, No.  2,  Dec. 
1935.)  p.  142. 
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第二 部 本 論  二 九 四 

支 厦門に おいて も、 ほ ぼ 之れ と 同様の 事態 を 見た。 故に 林 維英 氏 の 言 葉 を 借 

りて 云へ ば 「銀 木 位 は 幣制 緊急 令の 公布に 先立 ち、 四 • 五 箇月 前にお いて 旣に拋 

棄 されて ゐ たので ある。 一 九 三 五 年 十 一 月に 行 はれた 工作 は その 年の 夏 か 

ら 普通に なって ゐ た事實 上の 狀態を 法律上に 確認した だけの ことで あ； 0。」 

第五 發券 銀行の 統制 

支那に は 銀行券 發 行の 特權を 有する 銀行が 多い ので、 金融 政策の 上に 統 一 

を 缺 き、 殊 に带制 改革 を斷 行す る やうな 場合に は、 全 く收 拾に 苦む 狀態 であ つ 

た。 玆に 於て 國民 政府 は 夙に 發券 銀行の 統制に 着手し、 先づ 中央銀行の 資本 

を增大 し、 次で 中國銀 行、 交 通 銀行 其 他 主 耍發券 銀行の 增資を 行 はし め、 そ の い 

づれ にお い て も 政府の 持 株を增 加して 發 言 權を 伸長した。 また 10^ 角の 世評 

ありし 中 國實業 銀 行、 四 明 銀 行、 中 國 通商 銀行に も 信用の 確立 を 理由と して 政 

府 任命の 總經理 を 入れた。 斯 くして 政府 は 上海に おける 發券 銀行 十 行のう 

ち 六 行まで を その 管理に 歸 せし め、 上 海に おける 發券 高の 八 割 乃至 九 割を統 

制し 得る やうに なった。 


1) W.  i ァ. juin,  The  New  Monetary  System  of  China  :  A  Person- 
al Interpretation,  Shanghai,  1936.  pp.  162-163. 


二) 中央銀行 は 一九 三 四 年の 末に 

した。 同行の 資本金 は 全部 政府 

益金 及び 積立金 を 以て 振 當 て、 殘 

(二) 中國 銀行の 資 木金 は從來 二 千 

つたが、 一 九 三 五 年 三月 三十 一 日 

株 1 千 五 百 萬 元は 全部 政府 拂込 

卽ちニ 千 萬 元に 增 加した。 同時 

を 五名より，. 七 名に 增員 し、 其 內 政 

名より 三 名に 增 加した。 また 同 

銀行 副總 裁に 移し、 理事長に 前 財 

常務 理事 宋漢章 氏を擧 げた。 

(三) 交通 銀行の 資本金 は從來 一 千 

九 三 五 年 四月 二十日の 株主 總會 

株 は 全部 政府に おいて 引受 け、 公 
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資本金 を 二 千 萬 元よ，.^ 一  躍 一 億 元に 墦加 

出資であって、 最近の 增资は 一 部 は 同行 利 

餘は 公債 を 以て 拂込を { -に濟 した。 

五 百 萬 元 で、 其 內 政府 出資 は 五お 萬 元 で あ 

の 株主 總會 にお い て、 四 千 萬 元 に增资 し、 新 

と し て、 政 府持株 を 資本金 總 額の 二分の 一 

に 同行 理事 を 十五 名よ，.^  二十 一 名 に、 監 

府 任命の 理事 を 三 名より-九 名 に、 監 S- を 一 

行の 執行 機關 たる 總經理 張 公 權氏を 中央 

政 部 長 宋 子 文 氏 を、 後任 總經 斑に 中國銀 行 

萬 元で 政府 出資 は 二 百 萬 元 であった が、 一 

において、 更に 一 千 萬 元の 增资 を：^ 議 し、 新 

債 を 以て 拂込を 了した。 同時に 理舉を 三 
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六 リ， I ス：： ス氏 

恐慌 を切拔 

もの は外國 


〇 
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資本金 總額 

o、〇oo、〇〇〇 元  一 0 

〇、〇 0  CTO  O0  二 

o、OG〇、〇o〇  一 

ふ 場合に、 政府 銀行と して 工作に 參與す ベ き機關 


政府 出資額 

〇、〇 0 〇、〇 〇 0 元 

〇、〇 0 〇、〇 G 〇 


來援 

に も、！^ 制 改革 を 

英國政 


， ^ 


め に も、 支 那の 最も？ ® 

濟 顧問 フ レ デリ ッ ク.ジ 

ス 氏 (sir  .prederick  Leith-IROSS) の 支那 訪問 は此際 官民の 間に 新しき 希望 


あった。 


斷行 する 

^ 最 高 經 


1) Journal  of  Commerce,  Leading  Article,  New  York,  Nov 
6, 1935. 


を與へ た。 带制 改革の 直前に おいて 英 支の 間に 一 干 萬。 ホ ンドの 借 3^ が 成立 

したとの 說も傳 はった が. それ は 公式に は 否 iH- された。 しかし |9 制發 布の 數 

日 前に 上海に おいて リ ー ス 口 ス氏 及び 駐支 英國 大使 力 ドガ ン 氏が 蒋介石、 孔 

祥 熙、 宋 子 文 諸 氏 と 會 合 協 議 せ る 事 實 に 鑑 み、ま た 新|^ 制 施 行め 卽 nz 卽 ち 十 一 

月 四月に 英國 大使が いち 早く 在留 英 人に 新法 令 遵守 命令 を 下した る 經緯に 

徴 し、 英 國が新 幣制の 登場に 何等かの 支援 を與 へ たと 推定しても 根據 なき 意 

測と は 云へ ぬと 思 ふ。 アメリカに おいても イギリス が 「何 等 かの 金融 的援 4j 

を與 へた ものと 一 般に 信せられ た。 

第二 節 緊 急 幣制 令 

一九 三 五 年 十一月 一 曰 朝、 六 中全會 の開會 式に 際 し、 免 漢 要人 を亂射 し、 行 政 

院長 汪兆銘 氏 は 重傷 を 負 ひ 南京 全都に 戒嚴 令が 布 かれた。 これ は經濟 問題 

には關 係の ない 動機から 勃發 した 事件で ある が、 財 界の 不安 はます ます 加重 

し、 翌ニ曰 早朝より 民衆 は 中 央、 中 國、 交 通の 三大 銀行 を 初め 其 他の 華商 銀行に 
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に、 財 

の 要 

二) 

糸 

三) 

れ 


して 預金 引出と 紙带 

は 土曜日であった か 

に 達 し、 政 苻は必 す や 


風 說が傳 へられ 


こ。 


して 四日の 月曜日に 

を說 明して 幣制 改革 

政 部 布告 を 以て、 こ の 

項 は 左の 如い。 

木 年 十  一 H; 四日よ.^ - 

税 及び 公私 一 切の 債 

得す。 之れ に 違反す 

：^肌 肩 を ^fra^ 圖 す る 者 ば 

中央、 中國、 交通 三 銀行 


a 換を 請求し、 

ら破淀 を 見る 

月曜日 を 期し 


全 國的取 付 狀態を 見る に 至つ 

に 至らす して 終った が、 市 場 の 


こ 


る もの は 現在の ま 


て 何等かの 打開 策を講 する で 

至り、 十 一 月 三日 附を 以て 列國 金本位制 放棄 

の 綱領 を 解明した 財政 部長の 宣 言 が發 せら 

宣 言 と 同じ 主旨の 幣制 緊急 令が 公布せられ 

中 央、 中 國、 交 通 三 銀行 發 行の 銀行券 を 法幣と 

務 の支拂 はこの 法带を 以て し、 現 銀 を 行使す 

る 者 は全數 を沒收 し. 白 銀の 偸 漏 を 防止す。 

反逆罪に 淮 照し 緊急 治 罪 法に 據て 處斷 す。 

以外の 銀行券に して 財政 部の 認可 を& て發， 

ま 流通 行使す。 但し その 發行數 額 は 十一月， 


た。 そ 

不安 は 

あ ら う 


以 

れ" 


クレ 


定 

る 


一 了 

\ィ 


三 


來 の 

同時 

- そ 

む。 

こ と 

匿 叉 

せ ら 

日 の 


1) 發行 準備 管理 委員 會編印 新 貨幣 政策 章 則彙編 民國 二十 五 年 一 
頁 及 五 頁 以下 一張 素 民 白銀 問題 與中國 幣制 上海 民國 二十 五 年 
一八 一 頁 以下 


(四) 


委 

卓 

其 

或 


金、 

-ペ 

し 


未 

し。 


-べ 

準備金の 

を 


1  さ 


流通 總額を 限度と して 

が决定 する 期間 內に漸 

に對 する 法定 準 

理 委 員 會 に納附 

員會に 納附す 

法幣 に對 する 

備 管 理 委 員 會 

十一月 四日 以 

他の 銀貨 叉 は 

は その 指定 銀 

額面 を以 て 法 带 

(五) 銀貨 を 以て 定 

带を 以て 決濟す 

(六) 法貨 を 外國爲 替に對 

第 九 章 孔？ W 熙の 幣制 改革 


一 了- 
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一 了 
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提 
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增發 する こと を 得 す。 

次 中央銀行 券と 
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印 製 中の 新 券 も 印刷 
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し 


是等 
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の 終 
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る 
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券 は 

を俟 


券 は 追て 財政 部 

とす。 流通 總額 

悉く 發行 準備 管 

つて 直ちに この 


保管 及び 法 带. 

委 員 會章程 は 

社、 商 店、 公 私 の 

銀 類 を 所有す 

して 新 定の法 

其 他の 銀 類 は 

約 は、 期 日に 到 


の 


行 收換 をま理 する ために 發行 


另 に 


定 

る 者 は 


む。 

之 


欠 n 
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弓 
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を 


者 

有 _ 

その 原定 
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受 


して 本 


發： 了 


\ィ 
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く ベ 

侬 て 

面 に 
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し。 

侬 


位 

本 


銀貨 

理委 

位 銀 


及び 

員 會 

貨 よ 


接 J 

_っ—て— 新 


して 現在の 相場に 按 照して 安定せ しむる ため、 中央" 

二 九九 


i) 新 貨幣 政策 章 則彙編 九ヌ 以下 


第二 部 本 三 ()〇 

中 國、 交 通 三 銀行 は 無制限に 外國 (《s 替 の 賣 買 を 行 ふ： 

第三 項に よる 發行 準備 管理 委 員 會は十  一 M 三日 附 財政 部 公 布 の 發行 準備 

管 理 委 員 會章 程に よりて 上海に 創立 せ ら れ、 天 津、 漢 口、 廣 東、 濟 南お よび 靑 島に 

支部が 設けられた- 委員 は 二. 十二 名で、 二) 財政 部 を 代表す る 者 五 人、 (二) 中 

央、 中 國、 交 通 三 銀行 を 代表す る 者 各 二人、 (三) 銀 行 業 同業 公會を 代表す る 者 二 

<  (四) 錢 業 同業 八 ム會を 代表す る 者 二  <  (五) 商 業 會議所 を 代表す る 者 二 < (六) 

及び 財政 部長の 指名す る 各發券 銀行の 代表者 五 人より 成る： 孔祥熙 氏 は、 章 

程 第 四 條の定 むる 所に 侬 乂中 央 銀行 總 裁の 資格 を 以て 主席 委員に 就任した。 

法 $B 準備金 は、 委 員 會の 指定に よ りへ 中 央、 中 國、 交 通 三 行の 車 房 を 以て 準備. 車 

と な し、 夂ロ 地に 分って 保管す る： (第 六 條) 

前 述 の 如 く、 財 政 部長 孔祥 熙 氏 は、 改 革帑制 布 吿と 同時に 宣 言 を發表 して 新 

帑制 を解說 し， 之 れが 運用の 方針 を 明に して ゐる： そのうちに 發行權 の獨立 

に關 して 次の 如く 將來の 抱負 を 述べて ゐる。 

「現在 國 有の 中央銀行 は 將. 來 改組して 中央 準備銀行 とな し、 そ の 資本 は 主 
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安定 維持に 

を經理 
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を經 
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を 
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株 一千 五 
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び 公衆の 供給に 由ジ、 超然 機關 とし 

であら う。 中央 準備銀行 は 各 S  一 了 

公共 資金 を收存 し、 また 各 銀 行 

備 銀行 は 普 通商 業 銀 行 の 業 務 

有する であらう」 

備 管 理 委員 會は 過渡期に 

によ，^ て 置換 へらるべき 

る 法案 は 一 九 三 七 年 三月 二 

廻附 され， &。 立法 院 において は 

て、 六 月 二十 五日 立法 院祕 密會議 

儲備 銀行と 云 ひ、 木 店 を 南京に 置く 

そのうち 政府 持 株 二 千 萬 元， 國 內 銀 

白 萬 元と する 豫定 である。 

準備の 目標 を 法带の 爲替惯 


て らカを 全國貨 Is の 

の 準備金 を 保管 し. 國 庫 


再 割 引 の 


一 了 

\ィ 


ナ. 

の 

十 


ま 

三 


曰 


し 

の 


を 通過し 

くこと こ 


一 了 

\ィ 


持 


株 


年後 
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-去 


な 


带制 問題と 關聯 

値 安定に 求 め、 且 


ナ 

央 


こ „ 


ゥ 

し 
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を 供す るで 

に 於て は專 

法で あつ て， 

れ ばなら ぬ。 

政治 會議を 

三 委員 會聯 

こ の 法案に 

てゐ る。 资 

五 百 萬 元、 一 

て S も 注 . ベ 

その 率 を 現 

三 〇 一 


1) 新 i^fi き 政策 V 則 編 二直 

ハ Finance  &  Commerce,  Mav 12, 1937,  p.  486. 


第二 部 本 論  三 〇 二 

行の 六 割から 三 割 五分に 引下げた ことで ある： ここに 通貨 膨脹の 可能性が 

伏在す る。 

新 中央銀行の 開設 期 は 明示され てゐ ない が、 英國 皇帝 戴冠式の ために 渡航 

した 孔祥熙 氏が、 英米に おいて、 中央 準備銀行 設立の ために 外資 借 入を畫 策し 

てゐる 事情な どを考 へる と、 開 設の 準備 はま だ 完了して ゐな いものと 思 はれ 

る。 この 法案 はま だ 公布され てゐ ない が、 新 聞の 傳 ふるところに より て、 そ の 

要項 を摘錄 すれば 左の 如し。 

中央 儲備 銀行 法案 要項 

第 一， 章 總  則 

(ィ) 職 權 貨幣 を發 行し 法律に より 各 銀行の 法定準備金 を 集中し 國庫 を經理 する 等 

(口) 本店 を 南京に 置き 支店 を 各地に 置く  (ハ) 管 業 期限 を 三十 年と しその 期間 內は 法律 

に 依る に 非 ざれば 解散す る を 得ず 

第二 章資 本 

(ィ) 資本金 は 五 千 萬 元と しこれ を 五十 萬 株に 分つ (口) 右の 內國民 政府 は 二十 萬 株、 支那 

各 銀行 は 十五 萬 株、 一 般中國 人民 は 十五 萬 株 を それぞれ 受 持つ  ——  I 


1) 東京 朝 3 新聞 昭和 十二 年 六月 二十 七日 


第 四 章 理事 會 及び 役： 員 

(イ) 理事 會は十 一 名の 理事 を 以て 組織し その 內 五名 は國民 政府 こ 

及び 一般 株主 中より 各 三 名 を 選任す (口) 理事の 任期 を 三年と し 

(ハ) 總裁 及び 副 總裁は 理事 中より 推 選す 

第五 章 監 事 

(ィ) 監事 會は 監事 六 名 を 以て 組織し 內四名 は國民 政府 こ 

株主 中より 選任す (口) 監事の 任期 は 二 年と す 

第 六 章 公認され たる 業務 

(ィ) 通貨の 發行 (口) 預金の 受入 (ハ) 金銀 貨幣 及び 地 

信爲替 の賣買 (ホ) 商業手形の 賣買、 割引 及び 再割引 等 

第 七 章 禁止 事項 

(ィ) 預金に 對 する 利子 支拂 (口) 金銀 又は 外國 貨幣に よる 貸與叉 

保と して 商品の 受理 (二) 商業に 從 事し 又は 産業、 商業、 農業 その他 

こ と 

第 八 章 中央 儲備 銀行 は 常に その 割引 又は 再割引 ：！^ びに 融資の 最低 

第 九 章 中央 儲備 銀行 は 常に 國幣の 爲替價 値 安定 を保證 する に 足る 

と 準備 は少 くと も 中央 儲備 銀行 發行 紙幣の 三 割 五分に 相當 する 額 


れを 任命し、 殘餘は 銀 行 

監事 を 兼職す る を 得ず 


れを 任命し 二 名 は 銀行 及び 一 般 


金の 賣賈 つ 一) 外 國货幣 及び 電 


は 融資 (ハ) 融資の 擔 

の 企業に 直接 關係 する 

利率 を  <ム 表する こと 

べき 準備 を 維持す る こ 

た る ベ き こ と 


第. 九 章 fit 熙の 幣制 改革  111〇 三 


第二 部 本， 


三 〇 四 


第 十 一 

の 五 

新带 


了, 肯 


章 百萬圓 以上の 通常 預金 を 有する 各 銀行 は 常に 少 くと も當座 預金の 一 割、 定期預金 

分に 當る 現金 準備 を 中央 儲備 銀行に 寄託す る こと 


\ィ 


支 那 

おいて 


た。 そ 


制の 重 

とする 

の 幣制 

銀 を 離 

の 結果 


^ ま 

管理 

は 對 

れ て 

と し 


名 實 と 

通貨 制 

外的に 

ゐ た が 

て、 今 後 


主として 政府の 統制 管理 

準備 や 

國際支 


新.^ 


銀 相場 

拂 均衡 

制 の 實 施 ： 


に拘ら す 、主 

の 情勢に よ 


もに 銀本位制 を廢 

を 採った ところに 

は 一 九 三 四 年 十月 

，新 幣制の 實施 によ 

における 貨幣の 對 

に 农 する ことに 

として 爲替 市場に 

, ^て 決定され る こ 


たる 發 


よりて 支那が 追求す る 目 


して 銀を國 有と し、 銀 を 、 

あ る。 

十五 日の 銀 轍 出 禁制 以来 事實に 

^て 對內 的に も 全く 銀と 絕緣し 

內價値 は 銀と は 直接の 關係 なく 

なった。 また その 對外價 値 も 銀 

おける 政府 三 銀行 の 實 力： a びに 

とに なつ た。 

的 は 要するに 次の 三 點に歸 着す 


る- 


二) 貨带價 値の 安定 

貨帑木 位の 統 一 


(三) 發行 準備の 集中 

この 目標が 達成され るか 否かに より-て 這 次 幣制 改革の 成耿 がき まる。 

第三 節 貨幣 價 値の 安定 

銀價 の激變 によつ て 貨幣 價 値の 安定 を 破られた 支那が、 銀 を 離れて 新 幣制 

を 樹立す るに 當 ^、先 づ その 目標 を 貨幣の 安定に 置いた の は 蓋し 當 然 の こ と. 

であらう。 貨幣の 安定 は、 貨 幣價 値の 安定の 外 に、 貨 带數 量の 安定 卽ち 中立 貨： 

带說の 方向に おいても 考へ 得られる が、 中 立 貨幣に 關 する 研究 は、 現狀 にお い 

て は、 未 だ 之れ を實際 問題と して 取上げ 得る 程度に 至って ゐ ない。 支那の 場- 

合に おいて も、 貨 带憒値 安定の 問題 だけが 商量され た。 

さて 支那 は 何に 對應 して 貨幣 價 値の 安定 を 求めた か。 

そもそも 貨幣 價 値の 安定に は 三つの 標準が 想定し 得られる。 

(一) 金屬價 値に 對 する 安定 

(二) 國內物 價に對 する 安定  一 

第 九 章 孔祥熙 の 幣制 改革  三 〇 五 


1) Irvmg  Fisher,  Stable  Money  ：  A  History  of  the  Movement. 
1934,  Ch.,  I. 


第二 部 本 論  三 〇 六 

$ 國際爲 替に對 する 安定 

金：^  IS 値に 貨带の 安定 を 翁ぐ とすれ ば、 銀 價の 動搖に 懲りて 銀本位 を 抛棄 

した メん 邪の 新 幣制に おいて は. 之 れ を 金 に 霧 ぐ よ 外 に H 標 の 定 め や う が な 

い。 ケン ムラ ァ 案の H: 標 もこれ であった。 しかし 列國が 擧 つて 金本位 を 離 

脫 または 制限して ゐる 現状に お い て tfj; 幣價値 を 金惯に 膠ず せし むる こと は、 

支那の 國際 經濟に 幾許の 利便 を责 すで あらう か： また 國內關 係から しも、 

金 の 購 W ハ 力が 動搖 し、 且 つ 騰貴し つ つ ある 數年來 の 情勢に お いて は、 貨 |E を 金 

に黎ぐ ことによ..^ て物惯 下落と 產業 沈衰の 傾向 を 救 ふこと はでき ないで あ 

ら う， - 故に 少く とも 現在の 狀態 にお いて は、 銀 を 金に 乘り替 へる ことによ つ 

て.^ 那の國 民 經濟 に寄與 すると ころ は 過渡期の 混亂 以外に 何物 もない。 

一九二 九 年の ケン ムラ ァ 設計 委員 會 は 「中 國 遂漸釆 行金 本位 带制法 草 案」 を 

財政 部に 提出し， 支那が 金爲替 本位 を 採用して 漸次に 金本位に 移行す る途を 

開 く ベ きこと を勸說 した。 純金 六 〇 二八 六 六 センチ グ ラム を 惯 値の 單 位 と 

し て 「孫」 パ SUIT と 稱 し、 之 れを K 表する 名目 貨幣と して 銀 貨 「孫」 を 鑄造弘 布す 


1) Project  of  Law  for  the  Gradual  Introduction  of  A  Gold-Stand- 
ard Currency  System  in  China  together  with  a  Report  in 
Support  thereof  :  Submitted  to  the  Minister  of  Finance  by 
the  Commission  of  Financial  Experts  on  November IX, 1929. 


ベ き 

し て 

然の 

ひ ^ 

C ま 

金 本 

を 立 

る。 

先 

し て 

ふ」 と 

談話 


こと を提 i? して ゐる： 思 

ゐた 際で あるか ら、 ケ ン ム 

ことと 首 ^冃 される しか 

制 改革 はケ ン ム ラァ 案と 

ケン ムラ ァ 案に 傚 ふた や 

位への 移行 を計畫 的に 豫 

れで は新带 制は國 內物價 

てた かとい ふに、 制定 當 時 

づ 改革 带制 布告の 第 六 項 
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1)  張 素 民 G 銀 間 題 與中國 幣制 一八 七 真 以下 

2)  外務省 調査 部 銀の 問題 一 〇 四 5T 


第二 部 本論  三 一 〇 

ゐる" 實 際の 爲替 相場 を 見る と、 十 一 月 四日に 始まる 一 過 間にお い て、 上 每 の 

倫敦宛 電信 爲替は 一元に つき 一志 ニ片 半であった。 その後 やや 下落して 一 

志ニ片 V" まで 降った こと もあった が、 大 體 において 一志 二 片半を 保 ち、 蔣 介 石 

氏が 監禁 せられた 西 安 事變に 際し 二 九 三 六 年 十二月 十四日の 午前中に、 一 志 

ニ片 ；.^, に 落ちた 外 ば" 片 以上の 開き を 見る ことな く、 槪 ね 安定して ゐる。 

さて 支那が 新 法貨の 安定 標準 を 外貨 爲替に 求めた ことが 適當 であった か、 

果た また 之れ を國內 物惯の 水準に 繁 ぐべき であった かにつ いて は、 議 論 の 餘 

地 が あ ら う。 

英米に おける 通貨 管理 は 外 國爲替 の 安定よ リも 寧ろ 國內 物價の 安定が 主 

たる 目標と なって ゐ る." 二つの 冃 標が兩 立し 難い 場合に は、 いつでも 對內安 

定 のために 對外 安定が 割愛され てゐ る。 

國 民の 經濟 生活から 見 て、 國 內 取引 は國際 貿易よりも 遙に 重要な もの であ 

る" 貿易業に たづ さはる 者に は 爲替の 安定が 望ましい が、 物 價 の 安定 は 民 衆 

の 生活 安定の ために 更に 一層 肝耍 である。 故に 兩 者が 矛盾す る 場 <f  口に は、 い 


1) 西 安 事變の 試練と 中國新 幣制 東洋 經濟 新報 昭和 十二 年 一月 九 曰 


つで も 惯の 安定 を 先にすべき である。 然るに 各 國の爲 政 者 は 世界 大戰に 

至る まで 常 に. 否、 最 近 に 至 るまで 動 も すれ ば、 國 內物 よりも 國際 爲替の 方に 

心 を * はれ 勝.. - であった" 貨带發 行 權は國 民經濟 生活の 大木 を 制約す る も 

ので あるとの 理由に よつ て、 古 來 いづれ の國 にお いても 最高 主 機の 被 動 とし 

て嚴 かに 擁護され て 来た。 この 歴. 5- を 想 ひ 合す と、 十 九 世紀末から つ い 近. S 

ま で、 國 內物惯 の 安定 を犧牲 にして ま で、 爲 替 平- m の 維 *： に 腐心して、 外 國通货 

の 道 伴れ をして 來 たこと が、 常 識 では 諒解し 難い 不思議の やうに も 思 はれる 

顧 ふに 之れ は、 二) 世界 大戰に 辛： るまで は、 列 國 いづれ も 金 木 位 を 採 出して 

ゐた上 に、 經 濟狀 態の 變遷 推移が 緩漫 であった ため に、 物 惯 の變動 も遲鈍 で、 率 

實ヒ たいして 問題に ならなかった からで あらう。 (二) また 物 15 の 調整 は、 理論 

の 筋 は 通って ゐて も、 實 際に は 技術的に 困難 だと 思 はれて ゐ たからで あらう 

アル ゲイ ン グ-フ イツ シャァ 教授の 補整 ドル "compensated  Dollar: など 夙く から 

唱 へられて ゐた が、 机 上 の 空 論 と 見て 實 行 上の 問題に はならなかった」 (三) さ 

らに 同一 の 本位 制度 を 採る 國 々の 間に あ-.^ て は、 爲 替の 安定 は. R 然の 歸趨で 
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1) T.  \\.  \  an,  Die  Silberentwertung  im  Rahmen  der  chmesi- 
schen  Geldverfassung,  Jena,  1933,  S.  49. 


ば、 そ れ だけで 國際 間の 爲替 相場 も 落ち着 

定を 見る に 至る 理 である。 また 或る 程度 

各國の 間に 爲替の 安定 を持續 する こと も 

お いて 國內 物價 の激變 が頻發 する 場合に 

且つ 同程度の 物價變 動が 伴！ S する に 非 ざ 

衡が傾 き、 爲 替の 安定が 破れる 理 である。 

定の 必須 要件で ある。 故に 貨带價 値の 安 

以て 第 一 義 としなければ ならぬ。 

さらに 國內の 經濟狀 態 を 安定して おい 

する こと は、 そ の國 にと つて 自然の 作用で 
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1) J.  M.  Keynes,  A  Tract  on  Monetary  Reform,  1932,  pp. 154 
― Ditto,  Essays  in  Persuation,  1931,  pp. 195  f. 


1)  K.  Bloch,  China's  】))alance  of  Payments  and   the  Currency 
Reform  (Finance  and  Commerce,  Shanghai,  Nov. 13, 1935). 

2)  Arthur  Salter,  China  and  the  Depression,  Conclusion. 

3)  日本銀行, Dij 査; r」 支那 政府の Ifi ず 制改' に 就て 昭和 十 年 十一月 一 
一 H 
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1) W.  Y.  Lin,  The  New  Monetary  System  of  China,  p.  87. 


第. 二部 本論  三 一 六 


れ ばなら ぬ- 支那に は 之れ 
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と、 (二) 外商 銀行 は ー集團 をな すと 雖 も、 國 別によ つて 紛岐 し、 同 床 異 夢 


の 缺點を 

在る が 如 

一の 樞紐 


の 結 

帆 氏 

ベ き 

さ へ 

政情 


ム冊 

ニー ヨ 


な 

お 


じ て. 

さ こ 

の お 


1) Koh  Tsung-fei, A  Suggested  Method  of  Preventine;  the  Smug- 
gling ot  Copper  Coinage.  (Finance  and  Commerce,  Shang- 
hai, April 7. 1937.)  pp.  372-373. 


1) 馬^ 初 中國 終^ 改造 笫十 一章 一六 〇H 以下 


の 木國の 

錢莊も そ 

し、 殊に 銀 

金 を 積み 

の 襲来に 

外商 銀行 

求めて 專 

嘆して ゐ 

り ■ て 代表 

改革 幣 

配に 集め 


法律 を 適用して 木 

の 大小に よって 派 


1 了 

\ィ 


な 

遭 


る 一 

て 


の 銀行た る眞 

がら 市場 擁護 

へ ば 愛國觀 念 

移 し、 華 商 銀行 

靑味を 承け 無 

思 ふに 之れ 

ら るる 全 支那 

布告 第 四 項 は 


一 了 

\ィ 


正 

ク 

ま 

金 


準備 を 集中 


國の浸 

を 立て 

の 中央 

用 をな 

き 民 衆 

外商 銀 

の光榮 

單，^ ト 

一。 E  HTVl o 

の國有 

ン、 n ト 

し， 5 

庫 を 置 

の 集中 


略 政策 を遂 


一丁 


パイ 


口、 廣 朿、 濟南 及び 靑 島に 支 金 

解すべき であらう。 準備金 

K 之 れを 分散して. おく と、 支 那 にお 
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し、 意 見 

て 相互 清算の 實糗擧 

銀行な く、 機 關分存 す 

さ す、 動 も すれば 發鈔 

對 する 

搖 つて 


は 華商 銀 


一 了  -  J 

\ィ .（ 


のた め 

つたこ 

ら う 

を發行 

しょう 


ざ 


こ 


ひ 

信 仰 


とで 


行の 前に 尾 を 

と す、 民 族 前 途 

海 金融界に 限 

如實の 姿で あ 

を 宣 布 し、 之 れ 

の 缺陷を 補正 

く も、 大 部分 は 上海に 

は营に 通貨 統制の 必耍條 


準 

舅 


し 

中 


て は、 動 も すれ ば 地方 的 


る 

を 

叉 


な 

こ 


しに 

ズー ン 


ひ 

な 


ゐ 

ら 


き こ と、 (三) 

と 等 を 指摘 

多額の 準備 

つて 預金 を 

その 一 顧 を 

禁ま すと 痛 

く丄海 こ. よ 


委 員 會の支 

る。 天 津、 漢 

れる ものと 

たるの みなら 

は 個人的 利 S 

三 二 五 


1) W.  Y.  Lin,  The  New  Monetary  System  of  China,  p.  145. 

2； 日本銀行 調査 局 支那 政府の 幣制 改革に 就て 一三 頁 以下 參照. 一 
日本側 銀行の 上海 手 持 銀 九 百 萬 元は， 「一九 三 七 年 三月 三" f ^一 日に 至 
つて， 中央銀行に 引渡された. 之れ を 以て 外籍 銀行の 保有 銀 引渡 を 
完了した. （昭和 十二 年 三月 三十 日 及び 三十 一 日 大阪朝 日 新聞 參照） 


第二 部 本 論  三 二 六 

のために 曲 使せられ る 虞が ある。 一九 三 六 年 夏、 西 南 軍閥の 崩潰に 際し て、 廣 

束 亡命の 陳濟棠 氏が 省 有 銀の 持 逃げ を 企てた と喧傳 せらる るが 如 き、 事 實 の 

眞偽は 暫く 問題外と して も、 ま さに あり-得 ベ き こ との 一 例で あ る。 

銀の 國有も 中支 地方に お いて は少 くと も 表面上 は圓 滑に 運んだ やうに 見 

受けられる が、 南 京 政府の 力の 及ばざる 地方に おいて は事實 において 行 はれ 

てゐ ない" 例へば (一) 北 平、 天津 兩市を 初め、 山 柬、 廣 西、 山 西の 諸 省 は 銀の 移出 

を 禁制して 中央 集中 を 阻止した。 (二) 地方に 發行 準備 管理 委員 會の支 金庫が 

設けられ たの も、 政 府の木 意に 非す して、 實は 日本に 對 する B 調 的ヂ- スチ ュ 

ァと 地方 的 利益に 對 する 考慮に 出た もの だと 見られて ゐる。 (三) さ らに 上海 

における 外國 銀行の 多數 が、 治 外法 權を 理由と して 容易に 銀の 引渡 を肯 じな 

かった こと も 周知の 事實 である。 

制 緊急 令に より- て、 支 那の 法貨 は、 そ の價 値に 關 する 限り-にお いて は、 對 內 

對外 ともに、 銀と 直接の 關 聯を絕 たれた が、 發 券 準備に 關 する 規定 は舊來 のま 

まで、 正式に は改發 されて ゐ ないか ら、 法 幣 銀行券の 發行 額に 對 して も、 從 來 の 


通 り、 銀 

通の 常 

となつ 

然 ら 

に 信 を 

力 / つ 

用途と 

革の 直 

米國大 

て た。 

銀 を 一 


準備 六 割、 保 證 準備 四 

識 になって ゐる。 し 

て、 民 間から 引ヒげ る 

ば 新 幣制の 下にお け 

措いて 推考 すれ ば、 幣 

た か 之 れ によりて 

して は 之れ を 外貨 に 

後に おいて、 國民 政府 

藏 省に 賣 渡し、 米貨 三 

カン 氏 は 一九 三 六 年 

億 四千 萬 元と 見 積つ 


割の 發行 準備 を 保有す ベ きものと 解す るの が 普 

かしこの 銀 準備 は 換 準備で はない。 銀 は 固有 

ことにな つたので あるから 兌換 は 行 はれない。 

る發行 準備 は 何の 用 をな すか。 政府 銀行の 發表 

制 改革 當時 において は、 规 定以 卜に 充分の 銀维備 

發券 額が 統制され てゐ たと は 思 はれぬ。 當 0 の 

代へ て爲替 統制 資金に 充てられて ゐる。 $B 制改 

は 銀 五 千萬ォ ン スを當 時の 巿價 六十 五 仙 見當で 

千 二百 五十 萬 弗 を 得て 當 座の 爲替 安定 資金に 充 

中に 支那 政府が 海外に 現送して 海外に 保有せ る 

てゐ る。 


第 六 節 滿洲國 幣制との 類似 

支那の 新 幣制 は、 重 要なる 點 におい て、 三 年 前 に 實 施 せ ら れ た 滿 洲 國 の 新 
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1) 滿鐵 調査 資料 第五 十六 編 奉 天 票と 東 三省の 金融 大正 十五 年ー滿 
鐵 調査 資料 第 九十 編 哈爾濱 大洋 票 流 通史 昭和 三年 一安 田 保 善 f± 
銀行 部 滿洲の 通貨 昭和 四 年 ー財圑 法人 金融 W 究會 調書 第 六 編 
滿洲國 幣制と 金融 第一章 


舊 


、つ ) 

便 な 

各種 

す、 民 

し. 新 

支 

带 制 

洲中 

通貨 


政 

ひ 

ぶ 瓜 

ク 

よ 


央 

又 


發ー 了- - 


第二 部 本 

てゐ る。 

時代に お 

行に か 

通 地域 を 

も ので あ 

紙幣 は、 濫 

の 生活に 

建設 を 見 

貨 |£ 法 及 

りこれ を 

の 新带制 

範を 取つ 

銀行 は 紙 

は 外國銀 


論 

そ の 模 倣 

け る 滿 洲 

かる もの 

異 に し、 取 

つ た： 殊 

發の 結果 

塔へ 難き 

る や、 百 事 

び 舊貨带 

實 施した。 

たもので 

带 發 行 高 

行に 對す 


ではない か 

の 通貨 は、 銅 

あ り、 日本側 

引の 種類に 

に 奉 天 票 を 

いづれ も價 

脅威 を 加 へ 

草創の 間に 

整理 辨法 1^ 

關 係な き發 

は あるまい 

に 對し三 割 

る 金銀 預け 


と 

系- 

て 

び 


一 了 

\ィ 


力 

金 


思 

-艮 

發 

め 

ゐ 

0 


準 

を 


はれる ほどに ぶて 

系、 金 系に 分 れ、 硬 貨 

行に かかる もの あ 

て 用途 を 眼ら れ、 極 

舊政權 を 背景と し 

減 し、 営 に R 引を攪 


玆に於 て、 昭 和 


て 夙に 通貨 制度の 

滿洲 中央銀行 法 を 


ゐ 

め 

七 


三 二 八 

る。 

^、紙幣 あ 


そ 

メ ON 

年 


れ 

複 


亍 

\ィ 


る 

三 


ら 

月 


こ れ 


ま 


備を 置いて ゐる 

卽 ち潇洲 國の貨 法 第 十 

に相當 する 銀 塊、 金 塊、 確 實 

保有す る こと を耍 す」 と 規 


な 

定 


力 

み 


整理 統制に 

制 定 し、 同 年 


る 

し 


お の 

0 不 


な ら 

曰 W 

着手 

ヒ 月 

國 の 

ま 「靖 

夕- 國 

て あ 


1) 大阪 朝日 新 間 昭和 十 年 十一月 五 H 


る が、 ft 換に關 する 規定 は 見 當らぬ = ゆ ゑに 支那の 法貨 銀行券 も 滿洲國 1^ も， 

ともに 發行 準備 ある 不換 紙带 である。 

ただ 滿洲國 貨幣 法 第二 條に は 「純 銀の 量目 二 三. 九 一 瓦 を 以て 惯 格の 單 位と 

し 之 を 圓と稱 す」 と 規定して 貨幣 價 値の 墓 準 を 銀に 求めて ゐる が、 支 那 の新带 

制 は 布告 第 六 項に 據 つて 之れ を 外 國爲替 に 求む る こと を 標榜して ゐ るから、 

満洲 國带 よりも 一層 銀と 隔絶して ゐる。 しかし これ は貨 带 法制 定當 時の こ 

とで あつ て、 滿 洲國 において も、 昭 和 十 年 十 一 月 四 日、 恰 も 支那の 新 带制實 施と 

H を 同じ， つ. し て、 我 國內閣 の 發表拉 びに 满洲國 財政 部長の 聲 明に 據 り、 國 の 

惯値を 日 木の 圓に聯 翁して 等惯を もって 安定せ し め、 H 滿 |E 制の 統 一 を はか 

る ことに 决定 した か i  、現 在で は 満洲 國幣も 支那 法带と 同様に 外 國爲替 木 位 

になって しまったと 見る ベ きで あらう。 

若し 夫れ ケ ン ム ラァ案 を 標準と して 支那の 新 带 制と 満洲 國带 制と を 比較 

するならば 寧ろ 後者の 方に ケ ン ム ラァ案 近似の 點を 認め 得る。 ケ ン ム ラ ァ 

案に は その 第 十六 條 以下に 金本位制  の 移行 を豫 想して 金 準備に 關 する 规 
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第二 部 本 論  三 三 〇 


定が 

合 に 

金 勘 

增加 

と 解 

ソ 才 

そ は、 

禾 ^ 

す る 

い て、 

ま 木 


？ ナて 

は 銀に 

就ても 

洲 中央 

定の預 

を圖っ 

せられ 

氏が 米 

まさに 

力まり 

那新帑 

に 足る 

満洲 國 

位 放棄 


あ 


る 

ら 


等 


1 了 

\ィ 


金 


て 

2 

る ( 

-ま 

資 

び 

の 


の 


ま 

危 


力 


禾 


し て 

制 限 

し て 

金 木 

那の 

幣 制 

を聯 

險 も 


國貨 带 

金 逢し 

を 設け 

純 翁の 

保有す 

位 叉 は 

新帑制 

を 表象 

想 す る 

伏在す 

带 制に 


：， *  L, 、 

带 政策 

向 を ほ 


こ V  J 


を 推賞 

のめ か 


こ 


上 

こ 


中央 銀 


亍 

\ィ 


法 も、 價 値の 單位は 銀 を 以て 定 

づれ でもよ いこと に 規定して 

てゐ な：/ ま 

百 分の 二十 以 

ベ し」 と 規定し 

金 爲替木 位に 

に は斯く の 如 

し た 言 葉 を 借 

自由なる もの 

る。 

倣 ふたもの である こと 

財政 部長 孔祥熙 氏 が、 中 

し、 銀 を 用 ふることの 不 

した こと は、 馬 寅 初 氏の 


を 

と 


積 

る ( 

る 一 

こ 

5  ， 

力 

の 


立 

/ ィ 

る 


て 金塊" 

これ は 

る 素地 

認 め 得 

な ら ば. 

その 自 


めて ある 

ゐる。 金 

法 第三 十 

外 國金通 

漸次に 金 

を 弔 し 

ない。 乇 

支那の 新 

由なる と 


について は、 之れ 

央 政 治 會議の 席 

經濟 なる 所以 を 

近著に 發 表され 


が、 正貨 

銀の 割 

六條に 

貨叉 は 

準 f の 

たもの 

ル ゲン 

幣制 こ 

ころに 

を確證 

上に お 

述べ て 

てゐ る。 


1)  Project  of  Law.  etc.,  pp.  8  f. 

2)  大阪 朝日 新聞社 說 昭和 八 年 十一月 二日 ー財團 法人 金融 研究 會 
調書 第 六 編 滿洲國 幣制と 金融 八 三 頁 


曰 く 「財 政 部長 孔 先生 


带且已 

當時 

して ゐ 

二) 

順調 を 

は、 入超 


嘗 め た 

は旣に 


海 市場 

を經由 


到處流 


通. 


木 位 放棄の 


る- 


差 

， 

$  一口 


と 

し 


州 ま 

け て 

額 を 

州 S 

ら、 g 貝 

用 あ 

> 

直接 

て 上 


元 

ゐ 


來 

る 


出席 中央 政治 會議、 極贊ー 

有 放棄 銀本位 之 傾向」 

傾向に 對 して 馬 寅 初 氏 一 

出超 過國 であって、 大 M 一 

, 關內 支那 は 年 々入超で 一 

る途 がない。 

濫の 結果 紙幣の 價値 が _ 

新 紙幣 を 歡迎す る に 

る 銀本位が 行 はれて ゐ るから、 

洲の 紙幣 は 奉 天 票 を 初と して： 

に 銀 爲替の 取組な く、 奉 天 票 を 

海 爲替を 取組む か、 或 は 朝鮮 銀 一 


少 


の 


力 

高 


美 僞満紙 IB 政策、 因 用 銀 不經濟 、紙 


は 次の 三 つの 理由 を擧げ て反對 


の 

之 


以 


一 了 

\ィ 


轍 出に よって 國際 

る か ら、 紙 带 制度 を 

落し て、 民衆が 慘憎 

つたので ある が、 中 

れを 放棄 すれば、 民 

づれも 不換紙 |9 で 

て 正金銀行の 鈔票 

の 金 票 を 買 ひ 日本 


支 

る 


心の 

あ る 

を 買 

を經 


は 年々 

た嘵 に 

苦痛 を 

おいて 

動搖を 


から、 上 


ひ大連 

由して 
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1) ；?^ 资初 中 國之新 金融 政策 上海 民國 二十 五 年 七 一 K 


第二 部 本 論  三 三 二 

上海 爲替を 取組む のが 普通の 經路 であった。 本 國兩地 間の 爲替 に外國 銀行 

が 介在し なければ ならぬ とい ふこと は、 國 家の 體 面に 關 する ことで ある が、 瀟 

洲の 民衆が 久しく 不換紙幣に 馴致され てゐ たから こんな こと も 行 はれた の 

で あ る，" 中國の 紙幣 は 元來. 兌換券で ある。 いま 驟然 これが 免 現 を 停止す る 

と き は、 民 衆 の 習慣に 及ぼす 影 響 また 恐る ベ きものが あら う。 

右のう ち 第二 及び 第三の 反對 理由 は、 支 那が 管理 外 國爲替 本位 を 採って 不 

換紙带 を 法 带 と 定めた 今日に お い て は、 も はや 問題と して 殘ら ない。 ただ 第 

一 の 理由 は、 今 後と い へど も、 支 那新 幣制の 前途 を 制約す る 重要なる 一 要素と 

して 注冃 さるべ きもので あらう。 

之れ を 要する に、 支 那の 新带制 は、 そ の 大綱に お い て 之れ を 満洲 國に學 び、 銀 

の 國有制 は 之れ を米國 より， 移 し、 そ の 創設に は 英國の 支援 を 借りた ものと 云 

ふても 過 言 でない と 甲 ふ， 
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第 一 節 新 幣制の 實 施と 支那の 經濟  一 

新 带制は 實施後 漸く 一年 有半 を閲 したに 過ぎぬ。 今日に おいて 之れ が實； 
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一 

第一 爲替 相場の 安定  1 

带 制 改革の 直前 一 九 三 五 年 十月 中には 上海の 偷敦 宛爲替 相場 は 最高 一 志！ 

五 片；； ^から 最低 一 志 三 片 に 崩 落 し て 極 め て 不 安 定 な 形 勢 を 示 し て ゐ た。 
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あった。 新 幣制 第 六 項に.^ 
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る 安定 率に ついては、 政府の 公式 發 表はなかった 

の 對英爲 替をー 齊に賣 一志 ニ片 買 一 志 二 片；？ 
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1936,  p.  541.  —Also,  Vol. X,  No.  2，  July,  1937,  p.  345. 
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また 南 開 大學の 北支 物 價指數 も 次の 如く 騰貴して ゐる。 
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1) China's  Foreign  Trade,  Report  for  the  Year  1936  Submitted 
to  the  Minister  of  Industry.  (Chinese  Economic  Journal, 
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相場 も 幾分 見直す やに 見えた が、 一 九 三 七 年 六月 末に 至る 一 年 有半の 經過 は、 

大體 において 保 合 で、 倫 敦は 二 〇 片に 達せ す、 ま た 紐 育 は 四 五 仙の 下に ある 場 

合 が 多 かつ た。 

之れ を 要するに 支那の 新 1^ 制 は 實施後 二 箇月 有半に し て、 銀 惯吊 上に 關す 

る 限り-米 國銀買 上 法の 影響 を 完全に 解消して しまうた。 

之れ は 米國の 意外とす る 所であった。 しかし 支那が 事實上 世界に おける 

唯一 の 銀貨 國 であって、 從 つて 最大の 銀 使川國 である 以上 は、 その 銀本位 抛棄 

によ リて 銀の 暴落 を 見る に 至る は 蓋し 當然 のこと であらう- 支那が 銀と 絕 

綠し たこと は アメリカに とって 意外であった： 否、 全 世界の 齊 しく 意外とす 

る 所であった。 しかし 今と なって 考 へる と、 支 那が 銀本位 を 離脫し 得ざる こ 

と を 前提と して 銀 政策 を 強行した 米國は あまりに も短淺 且つ 輕 率であった 

かの 觀 が ある。 列國 が、 否 米國 自身が 金の 騰貴に よる デフ レ -I シ ョ ン 作用 を 

罔 避す るた めに 金本位 を 離晚し 得た と 同様に、 銀の 騰貴に 惱む 支那が 銀本位 

を 離脫し 得ない 理由はなかった ので ある。 


第二 節 米 支 銀 協定と 新 幣制の 部分的 改定 

支那が 新法 を 英貨。 ホ ンド に聯蔡 した こと は 米國の 欲せざる 所であった „ 

銀偾の 暴落 は 米國の 好まざる 所であった。 少 くと もシル ゲァ ー メンの 最も 

好まざる 所であった。 而 して シル、 ヴァ ー メンの 不興 は米國 政府の 惱 みとす 

る 所であった。 

.i^ 那 もまた 好んで 米國の 不興 を 買 ふべき 理由はなかった。 殊に 銀の r 落 

は その 最も 苦痛と する 所であった。 新 Is 制の 成否 はさ しづめ 海外に おいて 

充分の 爲替 安定 資金 を 求め 得る か 否かに 紫る。 リ， ス 口 ス 氏の 熱心なる 斡 

旋拘ら す、 英 國 から は 充分なる 來援 資金 を 引出し 得なかった と傳 へ られて 

ゐ る。 さうな る と、，：： へ 那が國 有 制を斷 行して 集め 得た 銀を賣 物にし て、 資 金 を 

求め 得る 所 は、 米 國を 外にして は 見當ら ぬ。 果して 米！ 乂は 銀惯の 崩落 m 止 を 

共同の 目標と して 接近した。 

一 九 三 六 年 四月 初旬、 支那 は大 藏卿モ ルゲ ン ソ ォ 氏の 招請に 應じ て、 上 海 商 

第 十 章 幣制 改革 以後  一一 一 11 三  ， 


1)  New  York  Times,  April 8， 1936. 

2)  W.  Y.  Lin,  The  New  Monetary  System  of  China,  p.  142. 
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業 儲蓄 銀行 總理陳 光甫 氏 を 首班と する 經濟 使節 を 米國に 送った。 會 商の 內 

容は 秘密に 附 せられて ゐた が、 そ れが 「相互の 貨带 政策に 關 する 情報の 交換」 で 

ある こと と 「米 支 兩國の 金融 問題に 關 して さらに 緊密なる 實行的 取 極が 考慮 

されて ゐるこ と」！ Q び にこの 金融 問 題 の 內 に は 「銀 も 含まれて ゐ る」 こ とだけ は 

モル ゲ ンソォ 氏の 新聞 談話に よりて 明で あつ 1 た。 

使節 一 行 はヮシ ント ンに滯 在す る こと 月 餘、 五 月 五日に 至って 米國 財務 當 

局との 間に 一 の ® 約 を 締結した- S 約の 內容 は發 表されて ゐ ない が、 米 支 兩 

國 における 新聞紙 は、 (一) 米 國が銀 買 上 法の 運用と して 支那 政府から 銀 を 買 

取る こと、 (二) 支那が 米國ょ 受 くる 代金 を爲替 安定 資金に 充 つる こと、 (三) 

米國が 支那の 幣制に つ い て 或 種の 希望 叉 は 條件を 提出した こと 等 を 憶測し 

てゐ る。 協約 成立の 直後に おいて 支那 は その 國有銀 を 次の 如く 米 國へ發 送 

し 


-V/ 


五月 二十 六 R  一  六、 五 〇 〇、〇 〇 〇 元 

六月 六日  二 四、 〇 〇 〇、〇 〇 〇 

六月 九日  四、 七 二 五、 〇 〇 〇 


1) Handy  <fe  Harman,  21st  Annual  Review  of  the  Silver  Mark- 
et, 1936,  pp. 16，  26.—  See  also,  H.  M.  Bratter,  Will  the 
American  Treasury  Continue  to  Bay  Foreign  Silver. (Finan- 
ce &  Commerce,  April 7, 1937.)  ^ 


六月 十日  一九、 〇 〇 〇、〇 〇 〇 

合 計 ■  六 四、 一一 二 五、 〇 0 〇 

米國は 金に 化 へ て 銀 を 買 取る ことによ ジ て、 銀 保有 高 を增 加す ると 同時に 

金 保有 高 を 減少し、 銀 買 上 法に 據る金 三 銀 一 の 達成 を 促進し 得る わけで ある。 

しいし 實 際にお いて は、 米 國の金 保有 高 は その後 も 引 續き增 加して ゐ るから、 

銀の 增加 につれ て、 金 三 銀 一 の 目標 も 亦お ひお ひ 遠ざかり 行く 觀カ ある 一 

九 三 六 年 十二月 三十 一 日 現在の 米國 金銀 保有 高 は、 銀 を 一 オンスに つき 一 弗 

二 九 仙 二 九の 公定 貨带價 値で 見 積って 次の やうに なって ゐる 

金  一 一三 五 七、 五八 一、 五六 二 弗 

銀  二、 四 五 七、 四 一 五、 〇 三 〇 弗 

金銀 合計に 對 する 銀の 割合  一 七. 九 ％ 

金に 對 する 銀の 割合  ニー  人％ 

この 銀は數 量に 計算して 十九 億 七十 萬ォ ン ス であるから. 金 保有 高 を 据置き 

にして 考へ て も、 銀が 買 上 法 規定の 割合に 達する までに は、 米國 政府 はな ほ 十 
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1)  大阪 朝日 新聞 昭和 十二 年 七月 十一 日 

2)  發行 準備 管理 委員 會編印 新 貨幣 政策 章 則彙編 ニー 頁 以下 一馬ず. 
初 中 國之新 金融 政策 三 五 七 頁 ー財圑 法人 金融 研究 畲 銀 問題 
二 六 八 頁 以下 


第二 部 本 論  一一 I 四 六 

億 オンスに 近き 買 付 をせ ねばならぬ。 米 支 銀 協約に よって 何時までに 幾許 

の 銀 を 買 取る ことにな つて ゐる のか は 公表され てゐ ない が、 一 九 三 七 年 匕 月 

ブ日？  i 熙* モ ルゲ ン ソォの 共同 聲明 によって、 この 協定 を 更に 強化した こと 

力 發_ ^されて ゐ るか ら、 こ の 取引 はな ほ繼續 する 餘 地が ある やうに まれる。 

この 銀 協約の 成立した 機會 に、 支那 は 一 九 三 五 年の 新带 制に 部分的 改訂 を 

力へ た。 卽ち 財政 部長 孔祥熙 氏 は 一九 三 六 年 五月 十七 日附を 以て 宣 言 書 を 

發 表 し、 m 制 改革の 補足 的 方策と して 左の 三 項 を 布告した。 

財政 部 宣 言 

昨年 十 一 月 三日 法 幣欧策 を 公布し、 攻府が 積極的に 施行して から、 半年 を經 たが、 爾 

來對 外爲替 相場 は 巳に 安定し、 國 家の 經濟 及び 人民の 生活 も 亦 順 適に 錄 つた。 玆こ 

過去の 經驗 に根據 し、 拉 びに 内外の 金融 現況 を審 討して、 金融の 安全 を 謀り 法 幣の保 

障を增 加す るた め. 左 の 事項 を 規定し 施行す る。 

一、 攻府は 法幣の 信用 を 充分に 維持す るた め， そ の 現金 準備の 部分に 金銀 及び 外 

國爲替 を充當 し、 其內銀 準備の 最低限 度 を 發行總 額の 百 分 Q  二十 五と す。 


1) New  York  Times,  May 19, 1936. 一  Finance  &  Commerce 
Shanghai,  May  20, 1936,  p.  562. 


二， 政府 は 商 民の 便利の ため、 半 元 及び 一 

三、 政府 は 法幣の 地位 を 一 曆 鞏固に する 

の 資金 を 籌 得 し、 金 及び 外 國爲替 を 充分に 增 

上 項の 規定に 依據 し、 我國の 幣制 は 自ら 獨 

制變 動の 牽制 もも 受け す、 法 幣の 地位 は旣に 

榮に趨 くべ きこと を 深く 信す る もので あろつ 

中華 民 國廿五 年 五， 月 十七 日 


元 の 銀 幣を鑄 造 し， 硬 貸の 種類 を完 成す。 

た め、 そ の 現金 準備と して 業に 已に躯 額 

加したり。 

立の 地位 を 保持して 

安固に 臻れる を 以て • 


如何なる 國 家の 幣 

、國民 經濟も 當に繁 


財政 部長 孔 


. その 翌日 五月 十八 日、 米 京 ワシントンに 

大使 施肇基 氏と 同席で 新聞記者 團に會 見 

る。 この 席に おいて、 施 大使 は 前掲 財政 部 

內 容は必 しも 原文と 精確に 符合して ゐ 

と英譯 との 間に は、 內 政 的 工作と 外交的 ヂ 

異が 仕組まれて ゐる やうに も 思 はれる。 

その 要項の 邦譯拉 びに 英文 は 左の 如し。 

第 十 章 幣制 改革 以後  三 m 七 


おいて、 モルゲン ソ 

して、 米 支 銀 協定の 

宜 言 の英譯 を發表 

ない。 憶測して 之 

H スチ ユアと を 加 

英譯は 上海に おい 


ォ 氏 は 那 駐 米 

成立 を 語って ゐ 

して ゐる が、 そ の 

れを 見れ ば、 原 文 

味した 照準の 差 

て も發表 された。 


During  the  past  six  and  a  half  months 
the  Government  has  earnestly  devoted  its 
efforts  to  developing  and  strengthening" 
the  measures  of  monetary  reform  adopted 
on  November  3， 1935，  which  have  resulted 
in  the  attainment  of  exchange  stability 
at  a level  adapted  to  China's  economic 
life. 

The  Minister  of  Finance  now  announces 
that  in  the  light  of  experience  and  of  ad- 
ditional Knowledge  of  monetary  conditi- 
ons obtaining'  in  China  and  abroad,  the 
Chinese  Government  deems  il desirable  to 
make  known  the  following"  measures  of 
monetary  reform  in  accordance  with  the 
decree  of  November  3， 1935 : 一 

1.  一 It  will  continue  to  be  the  policy 
of  the  Government  at  all  times  to  maintain 
adequate  reserves  against  note  issue  con- 
sisting of  gold,  foreign  exchange  and  sil- 
ver, the  silver  portion  of  the  reserves  to 
have  a  value  equivalent 'to  at  least  25  per 
cent,  of  the   note  circulation; 

2.  一 For  the  purpose  of  completing  the 
reform  of  the  Chinese  coinage  system,  the 
Government  will  issue  silver  coins  of  50 
cents  and  one  dollar  denomination; 

3.  一 For  the  purpose  of  further  streng- 
thening the  position  of  the  Chinese  cur- 
rency, definite  arrangements  have  been 
made  to  increase  the  gold  and  foreign  ex- 
change portion  of  the  note  issue  reserve. 

The  Minister  expresses  the  firm  belief 
that  these  supplementary  measures  of 
monetary  reform  and  the  arrangements 
made  will  assure  the  continued  maintenan- 
ce of  an  independent  currency  system  not 
linked  to  any  foreign  monetary  unit  and 
the  permanent  stability  of  the  Chinese 
currency  which  will  inevitary  lead  to 
greater  economic  improvement  and  pros- 
perity of  the  Chinese  people. 
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原文と 英譯 とを對 照して 最も 奇異に 感す るの は 末 段の 外國 通貨との 聯蕩 

に關 する 一 節で ある。 

原文 不 受任 何 國家带 制 變動之 牽制 

英 譯  nol:  linlced  t:o  any  forelg.n  monetary  un】t 

これが 飜譯 であると 云 はれて 見れば、 さう かと 思 へ ぬ こと もない が、 卒 然 讀 過 

して 直下に 解 得する 意義 はかな，.^ 距離の ある ものである。 

孔 部長 はこの 宜 言 を 「带 制 改革の 補足 的 方 策」 と 輕く 扱って ゐる が、 必 すし も 

さう ではない。 運用の 如何によ リて はかな，.. N 根本的な 更改と なリ 得る 素因 

を 含んで ゐる。 

第 一 に、 十 一 月 三日の 幣制 緊急 令に おいて は、 新 法貨の 價値 は 「外 國爲 替に對 

して 現在の 相場に 按 照して 安定せ しむ る」 こ とが 明示され てゐる が、 こ の 宣 言 

は 之れ を 覆して ゐる。 卽ち 原文に は 「如 何なる 國 家の 幣制 變 動の 牽制 をも受 

け す」 と 明 記 し、 殊 に英譯 において は、 更に 具體 的に 「何れの 國の 貨带單 位に も聯 

繁 されざる 獨 立の 通貨 制 度」 を 維持す ると 宣 言 して ゐる. - 

第 十 章 幣制 改革 以後  三 四 九 


0  New  York  Times,  loc.  cit:— "It  was  thought  at  one  time  to  be 
the  desire  and  purpose  of  the  British  Government  to  hook 
the  yuan  to  the  pound  sterling,  a  move  that  would  have  given 
the  British  a  distinct  trade  advantage.  The  American  move 
may  have  circumvented  this  plan  and  transferred  such  advan- 
tage as  existed  in  the  situation  to  the  United  States." 


第二 部 本 論  三 五 〇 

英文の 發表が 誤譯 でない として 推考す る と、 こ の 宣 言 によって 新 法貨と 英 

貨 との 聯繋は 法規の 上で は絕ち 切られた ことになる。 二 ュ ー ョ— ク. タ ィ ム 

ス は 之れ を 評して 英國 だけが 壟斷 しょうと 企てて ゐた對 支 貿易に おける 特 

別の 利便 を 其 儘米國 が撗 取りして 鼻を明か したの だとい ふて ゐ； b。 

しかし 讀み 返して 見る とこの 聲明 書に は、 新 法貨 を 米貨に 聯餐 すると は 何 

處 にも 一 言 も 謳 ふて ない。 支那 はこの 宣 言 を 忠 實 に 遵守し な が ら、 今 日リ— 

ス 口 スを 出し 拔 いたと 同様 に、 他 日モ ルゲ ン ソォを 出し 拔 くこと がで き る。 

平明に 言 へ ば、 支 那の 幣制 はこの 宣 言 によりて 貨幣 價値 安定の 規準 を 箱晦し 

たので ある。 英文で は 「支那 民衆の 經濟的 向上と 繁榮と を 必然的に 誘致す ベ 

き 通貨の 恒久的 安 定」 が 標榜され てゐる が、 こ れは 政治的 理想と 見る ベ きこと 

であって、 貨带價 値 安定の 基準と して は 空漠に 過ぎる。 新 带制は 理論的には 

も は や 「管 理外 國爲替 木 位 制」 で はなくな つた。 少く とも 何れの 國の外 國爲替 

にも 拘泥す る 必要が なくなった。 

第 1 一 に、 銀 準備の 割合 は 最低限」 良 二割 五分と 明規 されて ゐる が、 そ の 他の 準 
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備に 關 する 規 

する 限 り、 現 金 
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一 了 
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附の翌 

ゐ た。 


い ふ 

はれ 

の 威 

日 卽 


從來 


る „ 

ち 


きにして しま 

^ さ れた常 S\ 


割、 保 證 準 

はない か 

想 ひ 合す 

れ たの は 

に 作られ 

幣 信用！ H 見 其 現金 準備 最低限 度 應佔發 行 總額百 分 之 二 


深 

五 


の 規 定 を骨拔 

この 宣 言 が 發 

くす る。 

月 十八 nn である が、 當 時 第 


る と 「政 府 は法带 

の 百 分の 

に 引下げ 

法 幣の信 

- 翌 十九 


割 五分 


J  ノ  J 


ン こ „ 

し f 


發 する 氣 配を呈 

があった こと を 言 明 し、 且 つ そ 

第 十 章 幣制 改革 以後 


ひ 

の 


信用 を 

十五と 

1 こ ひ 

ォ す 力 

を動搖 

に 至 


充分 

すしと 

，財政 


を 


ひ 


部 


ふ 

ま 


持す るた め、 そ 

总味 になって 

しこ。 十乂 こ ム、、 

i  f  あ I 方 

な ら す、 公 債 の. 

當 初の 發表 に- 


の  現金  準備の 

，現金 準備 は 突 

て、 社 會驟觀 の 

下落 を さ へ 誘 

十六 字の 脫落 


中央 通 訊 社 記者が 宣 言 を繕寫 したと 

三 五 1 


第二 部 本 論  三 五 二 

きの 疎忽 遺漏に よる ものと して 責任 を 負 はし め、 次 の 如く 宣 言 を 更正して 發 

表した。 括弧 內は 問題の 脫落 十六 字で ある。 

政府 爲 充分 維持 法带 信用 起 見 其 現金 準備 〔部 份仍以 金銀 及外匯 充之內 白銀 

準 備蕞 低 限度 應佔發 行 總額百 分 之 二十 五 

馬 寅 初 氏 は 「何 遺漏 後 之 文字 猶能連 續成義 如是 其 巧耶」 と 揶揄して ゐ る。 

法 令 が、 殊 に その 發券 準備の 割合に 關 する 重要なる 部分 が、 脫 字 誤 謬の まま 

發 表されて 物議 を釀 すが 如き は、 支 那 以外の 國 では 珍しい ことで あらう。 さ 

らに それ を脫 字で あつたと 解疏 して 洒然 たる 政府 は 世界に 類例が 乏しい。 

しかし ここで は それ を 問題に する 必要 はない。 ただ 果して 之れ が 善意 且つ 

偶然の 疎忽 遺漏に よる 誤謬であった らう か、 或は 財政 部が 初から 現金 準備の 

割合な どに 拘泥して ゐ なかった ので はなから う か、 —— これ は 問題に もな リ、 

また 疑惑 もの こる。 

十六 字を揷 入して 更正され た宣 言 について 見る も、 銀 以外の 現金 準備 卽ち 

金 及び 外 國爲替 の 割合 は 文面の 上で は 確定して ゐ ない。 民 國九年 六月 二十 


n 參照 中央銀行 條例笫 五條 中國 銀行 條例 笫十條 交通 銀行 條例笫 
十條 


七日 修正 公布の 取締 紙幣 條例第 七條： e 

公布の 兌換券 發行 税法 第三 條 によれば _ 

割と いふ 規定に なって ゐる。 さう して 

ものと 考 へられて ゐる。 ゆ ゑに 宣 言 第 

五分 以上の 外に 金 及び 外 國爲替 を饼せ 

要求す る ものと 解す る の が 正 當 の や う 

に關 する 規定であって， 不換紙 带 となつ 

いから、 新带 制に ついては、 お の づ から 別 

ここに 新 幣制の 前途に ついて 疑懼 を 生 

九 三 七 年 六月 二十 五日に 立法 院を 通過 

金 準備 率が 三 割 五分に 引下げられて ゐ 

くす る。 國民 政府 は 最初から 法 幣の發 

てゐ ない ので は あるまい か。 方針 を樹 

逢す る こと を 恐れて ゐ るので は ある ま 

第 十 章 幣制 改革 以後 


びに 民國 二十 一 年 十月 二十 九 H 修正 

發券 準備 は 現金 準備 六 割、 保 證 準備 1： 
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一 項 もこの 規定 を 提 とし て、 銀 一 一 割 

て 現金 维備總 額に あ い て 六 割 以ヒを 
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を 積む だけ で 

國爲替 を 用 意 
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げて 金と 外國 

を 開いた こと 
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率 は 定められ 

が豫想 される。 

條例 による 鑄 

支那 は 一九 三 

から、 こ の 新 銀 


も 「五十 分 及び 一 元 


1)  The  China  Quarterly,  Vol. ]， No.  4，  wSiimmer,  1936,  p.  137. 

2)  大阪 4$ 口 新聞 ~ 昭和 十一 年 五月 十九 日 
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て ある。 法幣 銀行券の 一 

の 代りに 銀に 刻印した 不 

この 聲明 書に は 明示して 

る 場 八 口にお いても 法 幣 と 

ならぬ。 孔祥熙 氏 は 別に 

舊ー 元 銀貨の 三分の 一 に 

ン ム ラ ァ案を 採用した も 

八 六 六 センチ グラム を 惯 

名目 貨 带 とし て、 重 量  一 一 I- 

用 硬貨 (Fiduciary  sin) を 提 

を 定めた 點に 於て は、 こ の 

形式の 類似で ある。 ケ ン 

と を 目標と し、 新 幣 制 は、 現 

てゐ るか ら、 本 位を定 むる 


部に 代って 之れ と 拉び行 は 

換券 である。 

な い が、 名目 貨幣 であるから. 

しての 貨 偎値を 超過せ ぬ 

新聞記者に 對 する 談話に お 

すると 云 ふて ゐる。 

のと 觀る說 もあった。 ケン 

値の 單 位と 定めて 之れ を 「孫」 

グ ラム、 品位 一千 分 の 八 f:I:、 純 

唱 して ゐる。 法貨と して 金 

宣 言 はケン ムラ ァ 案と 似通 

ム ラ ァ案 は金爲 1" 木 位から 

在 の 態 勢 で は、 金 愿惯 値から 

方向に おいて は 兩者は 寧ろ 


第. 十 章 m 制 改 革 以 後  三 五 五 


第二 部 本 ！ i  三 五六 

正 反 對の兩 極 を 指す ものと 見る ベ きで あらう。 

そもそも この 新 銀貨 は 何の 爲に 制定され たので あらう か。 支那の 立場 か 

ら 見る と、 せ つかく 法 m 銀行券で 带 制を統 一 しつ つ ある 際に 新 銀貨 を 流通 さ 

す こ と は、 徒 らに巿 場の 惑亂を 招く だけ で、 何 等の 利便 もない ことで ある。 思 

ふに これ は 米 支 銀 協定に 對 する 答 禮 として 支那が ァ メ リ 力に 贈った 好意の 

ゼ ェ ス チ ュ ァと 見るべき では あるまい か。 されば 谷 春 帆 氏の 如き 消息通 は、 

聲 明書發 表の 直後に おいて、 

「新 銀貨の 數量は 制限して 紙 带發行 準備 だけに 使へば よい。 これ を 市場 

に 流通 さす 必要 はない" 旣に 市場に 流通 さす こと を 約束して あるの な ら、 

さう して その 時期が 限定され てゐ ない のな ら、 せ いせい 實施を 延期す るが 

よい。 銀貨 を 流通 さす こと は 無用の 贅澤 である。」 

と輕 く片附 けて ゐる： 事實 におい て、 聲 明書發 表から 一 年 有半 を經 過した 今 

日に 至る ま で、 新 銀貨 は 市場に 流通して ゐ ない。 鑄 造され たこと も 聞かない。 

さながら 忘れられ たる 如くで ある。 これ も 支那に はぁリ がちの ことと 見る 


1) Koh  Tsung-Fei,  The  New  Silver  Coinage  and  th  e  SilveRr 
serves.  (Finance  and  Commerce,  May  27, 1936.) 


ベ きで あら う。 

以上 を綜觀 する に、 一 九 三 六 年 五月 十七 日の 孔祥熙 聲 明 はこれ を 新 |E 制の 

部分的 改定と 見るなら ば、 支 那の带 制 を 一 層 自由な 規格の 寬疏な ものにした 

と 云 はねば ならぬ。 それだけに 今後の 貨幣 價値は 政情の 動き ゃ戰爭 の. 嗽に 

よりて 左右され る 危險が ある。 米 支 銀 協定に ょリて 安定 資金 を 米國に 求む 

る 道 を 開いた こと は、 當 面の 措置と して は、 糙 に 成功であった。 しかし 米 

銀 政策 を轉 向し、 または 金 三 銀 一 の 比率 を 達成して、 銀 を 買 取ら なくなつ 

を 想像す ると 心細い。 


8 力 

た曉 
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第三 部 結 論 

第 十一 章 新 幣制の 前途 を 制約す る 諸條件 

新 幣制 は 制定 後一 年 有半の 實績を 見れば 確に 成功であった。 對英 爲替は 

大體 にお いて 一 志 二 片半を 保って ゐる。 國內經 濟も對 外 貿易 も繁榮 を囘復 

して 來た。 

然 らば 今後 は 如何。 これ は 恐らく は 何人も 確信 を 以て 答へ 得ない 問題で 

あらう。 蓋し 今日の 支那に おいて は、 經 濟 財政と もに 政治の 影響 を受 くる こ 

と 甚だ 多 く、 且 っ支那政局の前途は何人の豫測をも許さざる危機を^^^んでゐ 

るからで ある。 

政治 はこの 論考の 圏外に 屬 し、 預 言 はこの 研究の 企圖 する 所でない。 木 章 

に述 ぶる ところ は、 新 1^ 制の 前途 を 制約す る經 濟的耍 件の 主なる もの を舉げ 

第 十 H 举 新 幣制の 前途 を 制約す る 諸條件  三 五 九 


第三 部 結 論  三 六 〇 

て 之れ が 解說を 試みる に 過ぎぬ" 政治的 態勢 を 捨象して ゐ るか ら、 豫 想 と し 

て は 盡 さない。 * んゃ預 言 ではない。 

支那 带 制の 維持 存續を 制約す る 經濟的 要件の 重なる もの を纒 めて 

(一) 發券 準備の 充實 

(二) 國際收 支の 均衡 

(三) 歲計 豫算の 均衡 

(四) 米國銀 政策の 動向 

の 四 項に 分つ。  . 

第一 發券 準備の 充實 

法 幣の發 行 高に 對 して は、 六 割の 現金 準備と 四 割の 保證 準備と を 置く ベ き 

ものと E,- るの が 普通の 解釋 になって ゐる。 その 法的 根 據は民 國五年 十月 公 

布 九 年 六月 修正 公布の 取締 紙 |E 條例 第. じ條拉 びに 民國 二十 一 年 十 H: 修正 公 

布の^ 換券發 行稅法 第三 條 である。 取締 紙 带條例 は 政府 銀行に 適用 さるべ 

き 法規で はない が、 一 般 的に 發券 制度の 墓 準 を 示した ものと 看做されて ゐる _ 


この 外に 中央銀行 兌換券 章 程と いふ 規則が あつ て、 そ の 第二 條 に、 準 備 率に關 

して 右と 同檨の 規定が あるが、 これ は 中央銀行 總 裁よ，：^, 國民 政府の 核 淮を呈 

請した 同行 限リの 規則で あつ て、 そ の 他の 銀行 を 拘束す る もので はない。 

現金 準備と は、 そ の 木來の 意義に おいて は、 銀 貨 及び 地金 銀の ことで あつ て、 

寅 際にお いて は 白銀 準備の 意味であった が、 こ れは米 支 銀 協定に 作 ふ 一 九 三 

六 年 五月 十七 日附 財政 部宣 言 によ リ て、 そ の 內容に 變更を 加 へ 、" れ、 金 銀 及び 

外 國爲替 を 以て 之れ に充 つる ことにな つた。 いまこの 解 釋に應 照して 一 九 

三ヒ 年六ガ 末にお ける 政府 三 銀行の 法 带發行 狀况を 表示 すれば 左の 如し。 

第".^ 六 表 法 幣發行 額と 現金 準備 額 (單位 一 千 元) 


發行額  現金 準備 額  準備 率 

中央銀行  三 七 五、 三 四 〇  二 四 三、 五 五八  六 五 ％ 

中國 銀行  五 〇 九、 八 六 三  三 一 五、 ニニ 七  六 一一 ％ 

交 通 銀 行  三 一三、 五 四 八  一九 一、 八 四 一  六  ー％ 

合 計  一、 一九 八、 七 五一  七 五 〇、 六 二 六  六 三お 

是 等の 數 字に 幾許の 信賴を 措き 得べき か は 疑念 を 揷む餘 地 も ある が、 假 に 之 
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1) リ】 nance  &  Commerce,  July 14, 1937,  p.  30. 


1) 發行 準備' 警理 委員 會編印 新貨 政策 章 則彙編 一七 H 
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傳 へら 

備を i;! 一 

におい 

て 必要 

十 一 お 

の 第 三 

率に 關 

準 備 管 

に 「現 金 

民 政府 

は 短期 
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發 


これ は 公式に 準 


三 銀行の 現金 準 

はな：/ この 外 

てゐ る" 、ほんや 

てゐ るか どうか 

六 割の 現金 準備 

あらう か。 この 

H の 1^ 制 改 革 布 

- - ハ遵 つ て、 同 HI 咐 

る规定 は な い。 

委 員 會 撿 査 規 則 

備は六 割と し、 金 

行 或は 保 證の有 

實 商業 票 據を以 
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て 之れ に 

木 法規で 
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力 
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て 丄ハ 割 
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\ィ 力 


一 了  / 

\ィ 力 
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も- 
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ォ 

つ 

な 


の と 

_ 疑 義 
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X7  ノ- 

す 

^ 亡 

以 て 

政 音 

-」 と し 

く、 む 


一一 1\  -  i 

に 達して ゐ 

かなり， 激し 

，その 發券 額 

しての 推考 

が あ る。 

する 規定 が 

行 準 備 管 理 

に な つ て、 十 

れてゐ る。 

之に 充 つ、 保 

が 確 赏 な ジ 

ふ 規定が あ 

しろ 舊慣の 


準備 制度に よる 檢査 事務の 內規と 見るべき もので はなから うか。 少く とも、 

必 耍に應 じて、 さう いふ 風に 扱 はれる 可能性の 多い 規則で ある。 この 規則に 

よって 準備 率が 公約され たものと 解釋 する と、 十 一 月 三日から 十二月 二十 三 

日に 至る 五十 日間 は 何に 據 つて 準備 率 を 定めて ゐ たかと いふ 疑問が のこる。 

第二に、 中央銀行、 中國 銀行 及び 交通 銀行に 兌換券 發行權 を賦與 した 中央 銀 

行條 例、 中國 銀行 條例 及び 交通 銀行 條 例に は、 準備 率 を 定めて ない が、 い づ れ も 

兌換券 條 例に 遵 照して 辨理 すべき 旨の 規定が ある。 免 換券條 例なる もの は 

未だ 制定され てゐ ないか ら、 そ の 代..^ に 取締 紙幣 條例第 七條拉 びに 兌換券 發 

行 税法 第三 條の 規定に 準據し て、 六 割の 現金 準備 を 置く ベ きものと 考 へ られ 

てゐ る。 然るに 幣制 改革 布告に は 兌換券 條 例に 遵 照す る 規定な く， ま た是等 

の 法規に 準據 する 規定 もない。 

第三に、 取締 紙带條 例， 兌換券 發行 税法： a びに 中央銀行 兌換券 章 程の 發券準 

備に 關 する 規定 は、 いづれ も 兌換券に 關 する 規定で ある が、 新 ，制に よる 法带 

は 不換紙幣で あるか ら、 こ の 規定に 準據 する 必要がない と い ふ 論 も 立 つ，^ 

第 十一お 新 幣制の 前途 を 制約す る 諸條件  三 六 三 


第三 部 結 論 

斯様に 考 へて 來る と、 新 法 に對 する 現金 準備の 

規 として は、 米 支 銀 協定に 墓く 財政 部宣 言 だけが 物 

に據る と、 銀 準備の 最低限 度 を 二割 五分と 規定して 

現金 準備 を 構成す ベ き 金 及び 外 國爲替 に つ い て は 1 

、 0 

さらに また 法 带の惯 値 は 金 系の 外 國爲替 に聯窗 

る 銀 準備 は 何に 據 つて 評惯 さるべき か。 舊 一元 銀 

國內 の市惯 によるべ きか。 海外市場の 相場に よる 

べき か。 時惯 によるべ きか。 是 等の 點 についても 

にも 當路の 都 八 口に 應 じて 準備 率 を 左右し 得る 餘地 

この 解釋は 支那に おいて 今日 一 般に行 はれて ゐ 

いへば 曲解に 違 ひない。 普通に は 現金 準備 の 最 低 

てゐ る。 しかし 準備が 不足 を 告げる 場合に は、 便 宜 

る やうに ならぬ とも 限らぬ。 


割 八 口 を 公 式 

を 一一 目 ふこと 

ゐる だけで、 

，何等の 規準 

されて ゐる 

貨の 平惯に 

ベ き か。 買 

何等の 規定 

が あ る： 

る 見方と は 

限度 は 六 割 

に從っ て、 こ， 


三 六 四 

に决定 する 法 

になる" これ 

之れ と 併せて 

を 定めて ゐな i 


が、 之 

よ る 

入 値 

ICR  , ム— 


れ に對す 

ベ き か。 

段に よる 

、 0  • - 

し こ こ 


異ふ。 曲解と 

と 信じられ 


f 


んな解 釋を取 


1)  本書 B 五 i?: 笫四節 笫ニ七 表 

2)  E.  Kann,  China's  Balance  of  Trade   for  1936.  (Finance  & 
Commerce,  March  31 and  April 7, 1937.) 


斯様な 解釋を 取る 場合に は、 法 規の上 か ら、 現 金 準備の 不足に よって 新 m 制 

が 行 詰る 危險 は、 さ しづめ 緊迫した 問題と して は 存在し ない ことになる e 

しかし 現金 準備が 激減す る 場合に は、 法 規の 如何に 拘ら す、 事 實 において 法 

幣の信 川に 動 搖を來 す こと は あ，.^ 得る。 また 支那の 現狀 において は、 準 備 の 

滅 少は卽 ち爲替 安定 資金の 缺乏 を意昧 する か ら、 こ の 方面 力ら も 新 W 制に 罅 

が 入る 場合 が 想 像され る.^ 

第二 國際收 支の 均衡 

國際收 支の 順逆が 新 幣制の 前途 を拘 制する こと は 論を俟 たぬ。 法 带は免 

換券 ではない か ら、 純 理 とし て は、 發 券 準備の 多少に 關 係な くその IS 値 を 維持 

し 得る 理 である。 しかし 法 幣の惯 値 は事實 において 外 國爲替 に がれて ゐ 

る か ら、 之 れを 維持す るた めに は國際 貸借の 均衡が 重要なる 條 件になる。 

支那の 國際收 支 は、 带 制 改革 前よりも 其 後の方が 改善して はゐる が、 な ほ か 

なり 激しい 逆 調 を 示して ゐる。 一九 三 六 年に おい て，. が E 輸を計 入した 商品 入 

超 純 計 は、 中國銀 1& の 調 香： では 三 億 三千 萬 ra に 近く、 力 ン 氏の 調 杏一で は 四 億 三 

笫 十一 窣 新 幣制の 前途 を 制約す る 諸條件  三 六 五 


第三 部 結 論  三 六 六 

千 五 百 萬圓を 超えて ゐ る" 從 つて 華僑 の 送金が 幾分 增加を 示 し て ゐ る に 拘 

ら す、 金 銀の 流出 純 計 は、 兩 者の 推算に お い て、 と もに 一 億 九 千 萬圓に 達して ゐ 

る。 こ の 狀 態が 鑌け ば、 法 幣の惯 値 を 支持す る 安定 資金 は 曰に ガに 消耗して、 

やがて は法带 對外惯 値の 崩落 を 見る 危險が ある。 支那の 國際 經濟を 急速に 

改善す る 見込 は 立たない か ら、 現 狀 にお い て 之れ を 救 ふの 道 は 外資 輸入の 外 

にない， さう して 外國 借款の 成否 は 政治的 情勢に よりて 制約され る 場合が 

多い から、 この 一 點 から 見て も、 新 幣制の 前途 は 政治に 懸る ところが 多い。 

第三 歲計 豫算の 均衡 

財政 部長 孔祥熙 氏 は. 一 九 三 五 年 十 一 月 三 日 幣制 改革 布告の 發 布に 際して、 

別 に 宣 言 書 を 公に して 「政府 は 通貨の 膨脹 を 避く る こと を决意 し、 財 政 整理の 

措 施に 關 して は、 業 に 已 に、 今 後 十八 箇月 以內 に、 國 家 豫算の 收支を 適 八 口せ しむ 

る 準備の 緒に 就 い た」 と 聲 明して ゐる。 その 十八 箇 月 はとうに 過ぎ去った。 

然るに 國民 政府の 財政 は 毫も 改善の 方向に 進んで ゐ ない。 南方 征討が 畢っ 

たかと 思 ふ と、 共 匪が 擡頭し、 また 突如と して 蒋介石 氏が 西 安に 監禁され る。 


1) 發行 準備 眚理 委員 會編印 新 貨幣 政策 章 則彙編 三 頁 
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1) Chinese  Economic  Journal,  Jnne,  1937,  p.  687. 
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1) H.  H.  Kung- (孑し W;!?JO,  Report  of  the  Ministry  of  Finance 
for  the  22 Y a  t iscal  Year.(Chinese  Economic  Journal,  Nov. , 
19261  pp.  519  f. 一飯 島幡司 中華 民國の 財政 (大蔵 財務 協會 財政 
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第 "r^ 七 表 中華 民國歲 出豫霄 摘要 (單位  一 VT 元) 


年  次 一 

九 三 五 • 三 六 年" 

九 三 六 • 三 七 年 一 

九 三 七 • 三 八 年： 


歳出 總額 

九 五 七、 1 五 四 

九九 〇、 六 五八 

、 〇〇〇、 六 七 九 


；! *  > ^費 歲 出に 對す 

*  FT 妻 る 軍事費 ％ 

三 二 一 、 〇〇〇  一一 一一 一丁 五 

三 二  二、 〇 一九 三亍 五 

三 九 二、 四 九九 三 九 丄 一 


K  ft 歳出に 對 J- 

么儐蕖 る 公債 費 ％ 


之れ による と、 最 近 の 態 勢 で は、 歲 

定 になって ゐる が、 實 際の 軍事費 

て.^ 那の 財政 も 連年 赤字 を揭げ 

の歲 計决算 を摘錄 すれば 左の 如 

第五 八 表 中華 民 國歲計 決 


計の 七 割 以上が 軍備 

は 大抵 豫算を 超過し 

てゐ る。 いま 一九 三 

し。 

算 摘要 (單位 百 萬 元) 


年 


次 


九 三 〇 上 一一 一 年 

九 三 一 丄 一二 一年 

九 三 二  • 三 三年 

九 三 三 • 三 四 年 

九 三四丄 一一 五年 


歲出純 計 歲人純 計 

繰越 金ン へ 借人 金ン 

を 除く 7 パを 除く 7 

七 七 四 五 五 七 

七 四 九 六 一九 

六 九九 六 一 三 

八 三 六 六 八 七 

九 EI1 七 四 五， 
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二 〇 人 


三  一 二 

コー 〇 四 

三 二 一 


二 七 四、 八 〇 三 

二 三 九、 〇 三 七 

三 二 四、 六 九 三 


二  卞 

二 四 • 一 

一一 二 了 五 
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が民國 二十 五 年の 財政 部 令に よ 

と を 許されて ゐる" これが 二 億 

ると 法幣拉 びに 準 法 带の發 

が 續け ば、 こ の 勢 を 如何と も 

前途 を 制約す る 最も 重大な 
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な い が、 財 政 部長の 豫 恕 
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ゆる 發券高 を 掲げて ゐ 
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とが 出來な い。 これが 
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第一 一 一 部 結 論  三 七 〇 

も、 銀 買 入 を 停止し 得る 場合 が 三 つ ある。 

その 一 は 銀の 市偎が 一 ォ ン ス 一 弗 二 九 仙 二 九 以上に 騰 つて 貨幣と しての 

公定 價 値に 達した ときで ある。 

その 二 は 米國の 銀の スト ッ ク がその 公定 價値 において 金の スト ッ クの三 

分の 一 に 達した ときで ある。 

その 三 は 一 九 三 四 年金 準備 法の ビ ッ ト マ ン條 項に よ，.^ て 大統領が 本位 銀 

弗の 量目 を 切 下げる 場合で ある。 

第一 の 場合 は 現在の 情勢で は あま，.^ に實 際と 懸け離れて ゐる が、 第 二の 場 

合 は事實 として 想 見し 得べき ことで ある。 何等かの 原因に よ，.^ て 米 國の金 

，いお 瓜 出したら 銀 保有 高の 割合 は 自ら 增加 する であら う" また 木 位 金 弗の 量 

目 は旣に 一 九 三 四 年 一 月 三十 一 日の 大統領 布告 を 以て 舊平惯 の 五 九 •〇 六 ％ 

まで 切 下げられて ゐる。 之れ，. b 同率まで 本位 銀 弗の 切 下 を 行 ふとき は、 純 銀 

一 オンスの 公定 値 は 二 弗 一 三 仙まで 引上げられる" 卽 ち銀ス トツ クは約 

六 割 五分の 評 12 增 と な ^、現 在の 保有 量 を 以てして も， 金 銀 合計に 對 する 二割， 


五 分、 金 に對す 

これ は米國 

銀 政策が 米國 

に 何人に も 明 

した 全 國經濟 
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の 一 の 價額を 超えて 尙餘 

の 銀 政策 を 打 切ら ん とす 

て 銀 業者 保護 以外に 何等 

されば 曩に銀 買 上 法制 

带 政策 委員 會は、 其 後 また 

建議して ゐ； i ？。 しかし 米 

に 見受けられる。 

おいて も、 米 國が銀 買 上 

の 崩落が 早急に 實 現す 

道 を 失 ひ、 新 制 維持の 

觀ても 新 幣制の 前途に 

支那の 新 幣制 を 盤 い で 

が 新 幣制 は 之れ に鎚 つ 

述 したと こ ろ を 踪觀す 


う 

惯 

力 

こ 


^ある 計算と な る。 

る 場合に 採リ 得る 方途で ある。 

の效果 をも齎 さない こと は旣 

定に 際して 反 對の决 譏 を 表明 

八十 二 名の 連署 を 以て、 銀 政策 

國の 政治的 情勢 は 今な ほ 之れ 

を 停止 すれば 銀塊 相場 は 唯 一 

ると、 支那 は 銀の 賣 却に よって 

上に 支障 を來す 危險が ある。 

は 疑問が 殘 されて ゐる。 ^截 

ゐる。 支那の 葡 幣制 は 米國の 

て！ a ち 上らう と 試みて ゐる。 

る に、 支 那の带 制 は、 單 に 經濟的 
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1) Herald  Tribune,  May  25, 1936. 


第三 部 結 論 

方面 だけ について 考 

して 支那 現下の 政情 

共して ゐ る： 

是 等の 經 濟的條 件 1 

なる 關聯を 有する も 

二) 歲 計の 膨帳 による 

に 之れ を 運命的 制約 

よる 壓 追 は 之れ に 次 

やうに 見受けられる。 

上って ゐる事 態で は 

する 方途 を 見出す で 

窮地に 陷れる ほど 融 

得 る ほど-の 寛 疏 な も 

その 轉機 を豫 測し 得 


へ て も、 前 途を喑 くす る 幾多の 素 

は是 等の 素因 を 生成せ しむる に 


三 七 二 

因 を 孕んで ゐ る- 

R も 頃 適なる 培 
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^ス 小/ 

^  ,ま 
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(三 

あ る 

あ ら 
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、、フ C 
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過濫 であら う" 昭 和 

で 至 らしむ る か の 觀 

纏て 來る ベ き 眷 であ 

) 現金 準備 率の 問題 は 

ま い か： し か し 之れ 

う： . ^那の 要人 はこ 

利 か ぬ 人た ちで は な 

出来て ゐる： (四) 米 國 

どの 動向 を 示して ゐ 


び 財政 歳計の 三 項 

題と して 最も 氣遣 

十二 年 夏 以降の 支 

が あ る。 (二) 國際收 

ら う。 しかも 必 至 

今日に おいて 旣に 

だ け な ら ば 何と か 

ひ  f-  If  I  ^ 1 一-一 t 

いと 思 ふ： 法規 も 

銀 政策に 至って は、 


ま 
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互 

び- 
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に 密接 
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變 が 遂 

逆 調 に 

である 

を 糊塗 

全局 を 

に應じ 

と こ ろ、 
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以上 序論 及び 木 論に 亙る 二部 十 章の 論考に よ.^ て、 米 國の銀 政策が 支那の 

經濟に 及ぼした る 影響 竝 びに 支那の 新 幣制が 成立す るに 至った 經緯を 蘭 明 

し 得た と 思 ふ。 玆に その 要綱 を綜 括して 木 稿の 結論に 當 て る。 

第 I 支那 は 金本位 諸國 より ニー  年 遲れて 世界 不況の 影響 をう けて ゐる。 

世界 は 一 九 二 九 年 十月の 紐 育 市場に おける 株式 暴落 を 契機と して 未 首 有の 

不景氣 に沈湎 した が、 支 那は 一 九 三 一 年の 冬まで この 風潮から 隔 離 し て、 羡 む 

べき 景氣 を持續 した。 その 主たる 理由 は、 支那が 銀貨 國で あつたた めに、 金貨 

國 たる 列國 とともに 金 デフ レ ー シ ョ ンの 渦中に 卷き 込まれる こと を 免れ 得 

たからで ある。 通貨の 差異が 堰 となつ て、 世 界 の經濟 と.^ 那 の經濟 との 間に 

水準の 差異 をつ くって ゐ たので ある" だから 一 九 三 一 年 秋から 列國が 漸次 

に 金本位 を 抛棄 し、 內 外の 經濟が 同 一 水平面に 置かれる に 及んで、 世界 恐慌の 

風 浪 は、 堤 を、 决す るが 如き を以 て、 支 那 全土に 潰 流し たノ 
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必す しも 米國の 

だつ 兩 三年 前 か 
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强 化され、 銀 0 が 

の 風潮に 曝され 
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と 


政策 は 失政に 

を增進 し、 そ の 

策 は 所期の 目 
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に 輸入 貿易が 減 返し 

の銀價 低落 期に 遡つ 

徑 路を迪 つて ゐる。 


し 

IT 

夕 
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政策 

支 の 

じ つ 

か ら、 

の 價 

米國 
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を 待 

逆 調 


考察 し 

ち 支那 
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支 
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格 を 
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を 
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S 守 


つ 
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弓 
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塡辅 


た。 一 


銀 流 

不、 况 

上げ 

貿 «^ 

か つ 

ァ .（ 

りの 

シ だ 

は 銀 


安に よ て沈衰 しなかった。 殊に 

これ は 米國銀 論者の 貨 |E 數量說 

る こと を意昧 する ので はない。 キ 

情が 等しき か 又は 同 一 で變 化が な 

る。 之 れ は 「他 の 事 情 (A を 含 む) が 等 

に 倚 依す る」 と 言 ひ換 へ て も 少しも 

は 百 を數へ 千を數 ふる も、 な ほ 足ら 

支那の 購買力 を 決定 し、 從 つて 對支 

作用し なくと も、 そ れ だけで はシ , 

間違って ゐ ると いふ 結論に はなら 

は、 そ の 最も 大 いなる モメ ン タム を 

とが 肝要で ある。 支那の 場合に お 

すして、 少く とも 次の 諸 項が 支那 の 

その 結果と して 支那の 購買力が 阻 
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こ h 


輸入 は 連年 增 加の 傾向 を 示して ゐ 

的な 立論が、 抽象的 純理 論と して 誤 つて ゐ 

ャ ナン 教授の 言 へ る 如 く、 數 量 說 は 「他 の 事 

ければ X は A に 倚 依す る」 と いふ 論法で あ 

しき か 又は 同一 で變 化かなければ X は B 

異 つた 所 はない。 X の 依存す る 所の 事項 

ざる こと も あ， 得る。 故に 銀惯の 高低 が 

貿易 を 支配 するとい ふ 理論が 筋 書 通，.^ に 

、ヴ ァ ，メ ン の 取 上 げ た 命 題 が 純 理 的 に 

ない。 ただ 實 際の 政策 を樹 つるに 當リて 

支配す る 事項が 何. であるか を 洞察す る こ 

いて は、 それ は 銀 派の 覘 ふた 銀の 價 格に 非 

經濟に 影響す る 要因と して 强 力に 働いた 


喪し こ 


ナ 


三 七 五 


1) Edwin  Cannan,  Monev  ：  Its  Connexion  with  Rising  and 
Falling  Prices,  8  ecL,  1935,  pp.  75  f. 
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支那が 銀 使川國 たる こと を 動かす ベ からざる 前 提 として 

三 七 七 
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出發 して ゐる。 支那 は、 積 極 的に 銀に 對 する 大量の 需耍を 持續し 得ない まで 

も、 少 くと も 銀を投 出し 得ない とい ふ 大命 題を蹈 まへ て 立って ゐた。 然るに 

恋 外に も 支那 は 之れ を投 出した。 

從來 支那 は 世界に おけ る 銀の 限界 買手 ：JMar5dnal  buyer: たる 地位 を 占める 

場合が 多 かつ.^。 事實上 唯一の 銀本位 國 として、 支那の 國際 貸借 差額 は 世界 

の 銀 市場に 限界 需耍線 を 劃し、 支那の 支 拂ふ惯 格が 世界の 銀價を 決定した。 

表面に 現れた 筋道で は 銀塊 相場が 支那 爲替 を决定 して ゐる やうに 見えても、 

實 際に は銀篇 tn 相場が 國 際物 と 支那 物價 との 平衡 點を： IE 指して 動 き、 斯 く 

して 決定した 支那 通貨の 惯 値が 銀塊 相場 を 支配す る 場合が 多かった。 米國 

が 銀 買 上策 を 採って から は、 米 國が 限界 買手の 地位 を 占めて 支那 は 寧ろ 限界 

供給者の 地位に 立った が、 之 れは 米國が 高値で 買 向 ふて ゐる 間の こと で、 米 國 

が 手 を 引けば 直ちに 支那の 限界 需 耍が 作用して 銀 價を支 ふるものと 信じら 

れてゐ た。 支那が 徹底して 供給者の 立場に 出ようと は 何人も 想到せ ざる 所 

であった。 


1) Y.  C.  Koo  (顚翊 羣）， Silver.  (The  China  Quarterly,  Shanghai, 
Sept.,  1935.) 


然るに この 想到せ ざる 事 態 が實 現した ため に、 銀 問題 は その 建前 を 一 變し 

て 根 木 的に 考へ 直さねば ならぬ やうに なった。 支那が 銀本位 を棄 てて 歸ら 

ない とすれば、 米 國の銀 政策に 何の 意義が あう 得る か。 敏感なる 銀塊 相場 は 

この 新 事態 を 反映して 一 氣に米 國銀買 上 法の 影響 を 抹消す る點 まで 類 落し 

た。 この 顚落は 單に米 國の銀 價煽揚 策が 失耿に 終った こと を 意味す る だけ 

ではない。 それ 以上に 米國銀 政策の 隅 石と なって ゐる事 實に動 搖を來 した 

こと を 意味す る。 世界に おける 貨幣 用 銀の 需要に 根本的 變革を 米した こと 

を 語って ゐる。 

第 六 この 新 事態の 下にお いて、 銀 は 支那の 貨幣制度に 如何なる 意義が あ 

るか。 新 幣制 公布の 當時 において 支那 政府の 管理す る 銀 は發券 準備 を 加へ 

て 約 五 億 オンスと 算 せられた。 この 銀 は 支那の ために 何の 用 をな し 得る か 

不換紙 |E は賣獨 占の 下に 生產 される 商品の やうな もので あるか ら、 そ の 惯 

値 は その 發 行者 卽ち數 量 を 決定す る 者に よって 支配され る。 故に 新！^ 制の 

下にお ける 法 带 の "债 値 は 支那 政府と 政府 銀行の 統制に 倚 依す る。 二割 五分 
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1) Finance  and  Commerce,  Shanghai,  Nov.  6， 1955,  p.  486, 
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以上と 規定され てるる 銀 準備 は 兌換の 用に 供せ ざる もので あるか ら、 紙 带 の 

IS 値 を 保障す る 手段で はない" 法 带の惯 値と 準備 銀の 惯 値との 間に 何等か 

の聯 * が あると すれ ば、 そ れは 兗換 券の 傳統を 履む 正貨 準備に 對 する 迷信に 

過ぎぬ- 兌換 紙 m と不換 紙！^ と を 進化の 同一 線 上に 見る 聯想に よって 藤 さ 

れた 心理的 信 箱に 過ぎぬ" 兩 種の 間に 突發 的異變 があった こと を 見逃して 

ゐる錯 に 過ぎぬ。 故に この 準備 銀 はた だ 迷信と して 聯想と して 錯 * とし 

ての み 信賴に 値する" 嚴 格に 云へば 三 割 五分の 銀 は 「準備」 で はない" それ は 

何事に も 準備して ゐ ない。 ただ 因襲と 法規と に從 ふ 「引 當」 で ある" キヤ ナ ン 

教授の 譬 を 借り. て 云 へ ば、 そ れは 金庫に あって も、 難 破船と 共に 海底に 沈ん 

でゐて も、 ま た鑛 山の 地下に 埋れ てゐて も、 そ の 用に おいて 異る 所の ない もの 

である。 

故に 支那 政府 は 銀 準備 を增す ことによって 法 带の價 値 を 支 へ 得ない 理で 

ある。 今後 法貨 紙幣の 價 値が 下落した 場合に、 之れ を 救 ふために 法带を 以て 

銀 を 買 ひ 集める やうな 政策 を 採る と、 却 つ て紙带 を增發 する ことにより て そ 


1) E. し arman,  op.  cit.,  p.  103. 


]) Winthrop  W.  Aldrich,  Business  Revival  and  Government 
Policy:  An  Address  before  the  Chamber  of  Commerce  of 
Houston,  Texas  on  Dec. 11, 1935,  p.  17.— also,  Monthly  Cir- 
cular of  the  National  City  Bank  of  New  York,  June  and 
July,  1934. 
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1)  Westerfield,  Our  Silver  Debacle,  p.  87. 

2)  J.  M.  Keynes,  A  Tract  on  Monetary  Reform,  p.  172. 


1)  G.  Cassel,  The  Downfall  of  the  Gold  Standard,  1936,  p.  212- 
213. 

2)  E.  Canaan,  Money;  Its  Connexion  with  Rising  and  Falling 
Prices,  8th  ed.,  p.  155. 
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セ ル も 金 は T 乂拂 S 手 K として も、 ま た惯 値の 標準と して も、 共 に 失耿し た。 …… 

货 法制が 何 まで も 前世紀の 理 想 と 迷信と によって 决 定 されねば ならぬ 

理. E はな "と いふて ゐる？ キャナン さへ も 「不 換紙带 の 方 が、 殊 に 之れ を 採用 

する 國々 の 問に 何等かの 協調 を 保 ち 得 る 場合に は、 金 本位 を 固守し 又は 之れ 

に ^ する よ， 0 も遙に 安定 的で あらう と 思 は れ る」 と い ふ 言 葉 を 以て その 近 

を 結んで ゐる。  - 

米 國 が 世界の 金銀 を 集め 盡 したる 卜： にお い て、 列 國が擧 つて 管理 通 貨を採 

m し、 金 tei 備に 對 する 仰向が 迷 言 に 過ぎざる こと を 悟った 場合 を 想像せ よ。 

米國 はこの 金銀 を 如何に 州 ひんと する か。 世界 はこの 集積に 幾許の 關心を 
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1) Charles  Brouihet,  La  politique  amencaine  de I'arg-ent  metal. 
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へ 直した 上で 復歸 する 必要が あると 思 へ ば、 玆 に 初めて 金本位 再興の 具體的 

方策が 講究され るで あらう。 復歸 する 必要がない と决れ ば、 金 は 用途の 狭い 

ただの 金屬 になって しまう。 言 葉 を 弄ぶ こと を 許されるならば 11 ァ メソ 

力 は 永久に 金銀の 墓場と なる であらう。 ここに幾代の人類を|^3殺したる^5？ 

寶が 安らかに 眠る。 

銀 は その 貨幣と しての 市場が 狭かった ために、 如上の 過程 を 極めて 短期間 

に迪 り盡 した」 これ は 金の 前途 を 卜する に 足る 一 つの 實驗と 見る ことが で 

きる であら う： それ は數 多き 「口 オズ、 ヴ ェ ル トの實 驗」 の う ち の、 最 も アメリカ 

を啓發 すべき ものの 一 つで あるか も 知れない。 

昭和 十 一 年 一 月 四日 起稿 

• 昭和 十 一 年 九月 五日 稿 了 

昭和 十二 年 七月 二十 七日 補修 

昭和 十二 年 十月 八日 校了  ， 
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&  Economic  Quarterly,  Vol.  VIII,  No.  2，  July,  1935.) 
Hsu,  Paquam  S. :    China's  Currency  Reform  and  the  Price 

Level.    (Finance  &  Commerce,  July  22, 1936.) 
餓島幡 司 中華 民國 の財欧 （大蔵 財務 協會 財政 和 十二 年 三月) 
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Recent  Years.  (Finance  &  Commerce,  November 13, 1935.) 
Bratter,  Herbert :    Will  the  American  Treasury  Continue  to  Buy 

Foreign  Silver  at  45  U.  S.  Cents  an  Ounce  ？    (  Finance  & 

Commerce,  Shanghai,  April 7, 1937.) 
Brouilhet,  Charles :    La  Politique  Americaine  de 1' Argent -Metal : 

vSociete   d'economie   politique,    seance  du    5  fevrier  1936. 

(Journal des  Economistes,  95  Annee,  No. 1， janvier-fevrier, 

1935.) 


Cassady,  Ralph  and  Arthur  Upgren :  International  Trade  and 
Devaluation  of  the  Dollar,  1932-34.  (Quarterly  Journal  of 
Economics,  Vol. L,  No.  3,  May,  1935.) 

Cassel,  Gustav:  The  Trend  in  tlie  Value  of  Gold.  ( inance  & 
Commerce,  August  5， 1936.) 

 : A  Return  to  the  International  Gold   Standard  Would 

Aggravate  the  Economic  Crisis,  (Finance  &  Commerce, 
November  6， 1935.) 

Chang,  C.  M. (張 純 明)： A  Xew  Government  for  Rural  China: 
The  Political  Aspect  of  Rural  Reconstruction.  (Xankai  Social 
&  Economic  Quarterly  Vol. IX，  No.  2,  July,  1936.) 

―  ： Tax  Farming  in  North じ tdna:    A  Case  Study  of  the 

System  of  Auctioned  Revenue  Collection  Made  in  Chinj^rhai 
Hsien,  Hopei  Province.  (Nankai  Social &  Economic  Quarterly, 
Vol.  VIII,  No.  4，  January,  1936.) 

Chen  Kung-po, (陳 公博)： The  Oversea  Chinese  and  Their  Eco- 
nomic Position  (Chinese  Economic  Journal,  Vol. XX,  ao. 
4,  April,  1937.) 

Chen,  L.  T. (陳 立お： The  Smuggling  in  North  China.  (Finance 
&  Commerce,  July  22, 1936.) 


張 心 一 一九 三 三年 中國 農業 經濟 11^ 況 （中 行 月刊 第八卷 第一 • 
二期 民國 二十 二 年一 •  二 月份） 


Chi  a  vShih-1  ("ife'll 、一)： China's  System  of  Taxation:    A  Review 
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Ziicker,  Ernest:    *'  Standard  Gold''  and  Silver :    The  Way  Out 
cf  the  Crisis :    Manchester,  1932. 

第二 類 維 誌 論文 

Chinese  Economic  Journal  and  Bulletin.  (Published  Monthly 
by  the  Bureau  of  Foreign  Trade,  Ministry  of  Industry.) 

Xankai  Social &  Economic  Quarterly.  (Published  by  Nankai 
Institute  of  Economics,  Nankai  University,  Tientsin.) 

The  Chinese  Social  and  Political  Science  Review.  (Published 
quarterly  to  the  members  of  the  Chinese  Social  and  Poli- 
tical Science  Association.) 

The  China  Quarterly.  (Published  by  the  China  Quarterly  Co., 
Shanghai.) 

Finance  and  Commerce.  (Published  every  Wednesday,  Shang- 
hai.) 

中 行 月刊 （中國 銀行 經濟 研究室 上海） 

Pacific  Affairs.  (Pu oiished  quarterly  bv  the  Institute  of  Pacific 
Relations,  Honolulu.) 


荒木 光太郎 銀價變 動と 米 支 貿易 （經 濟學 論集 第四卷 第 十二 號 
昭和 九 年 十二月） 

—— ： 銀價變 動と 太平洋 貿易 支那 貿易 を 中心として （經 濟學 

論集 第四卷 第九號 昭和 九 年 九月） 
- ~" ： 日米 支より 見た る 銀 問題 （國際 知識 第 十四 卷 第四號 


和 九 年 四月） 

Bloch,  K. ：     ihe し opper し mrencies  in  China.     (Xankai  Social 
&  Economic  Quarterly,  Vol.  VIII,  No.  3，  October,  1935). 

 : China's  Currency  and  the   Future   Trend  of  Gold. 

(Finance  &  Commerce,  September  9， 1936.) 
 : China's  Balance  of  Payments  and  the  Currency  Reform : 


The  Fundamental  Cause  of  the  Exports  of  Bullion  during 
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Shanghai,  1936. 
Taussig,  F.  W. :    International  Trade :    New  York,'  1927. 
Tawney,  R.  H. :    Land  and  Labour  in  China:    London,  1932. 
陶 希 聖 支那 社會史 講話 和 十 年 
栃倉正 一 銀 經濟論 昭和 十一 年 

德永淸 行 米 國銀攻 策に 就て （山 口 高等 商業 學校 改稱 三十 周年 記念 

論文 集） 昭和 十 年 
土屋計 左右 中華 民 國の國 際 貸借 昭和 七 年 

Van  Es,  W.  J.  J. :  Gold,  Suver,  Commodities  and  Crises: 
Hague,  1933. 

Viollet  Eugene :    Le  Probleme  de 1' Argent:    Paris,  1907. 

Vissering,  G. :  On  Chinese  Currency:  Preliminary  Remarkes 
About  the  Monetary  Reform  in  China :    Amsterdam,  1914. 

Warren ,  George  and  Pearson,  F.  A.:  Gold  and  Prices :  New- 
York,  1935. 

We.sterfield,  Ray  B. :    Our  Silver  Debacle :    New  York , 1936. 
ゥ ィ ッ ト フォーゲル （K.  A.  Wittfogel): 解體 過程に ある 支那 經濟と 

社會 （平野 義太 郞譯） 昭和 十一 年 
White,   Benjamin:     Silver  its    History   and   Romance : 丄ヽ' e、v 

York,  1917. 

Wright ,  Stanley  F. :  China's  Customs  Revenue  since  the 
Revolution  of  1911 : Shanghai,  1935. 

黃元彬 白銀 國有論 上海 民國 二十 五 年  ： 
Yao,  T.  C.  ：    Le  Gonvernement  Central et les  Gouvernements 

Locaiix  en  Chine:    Paris,  1933. 
Yan,  T.  H.:    Die  vSilberentwertimg  im  Rah  men  der  chinesischen 

Geldverfassung :    Jena,  1933. 
安盛 松 之 助 滿洲 貸幣の 現在 ぷ將來 昭和 七 年 
楊 西 孟 中 國合會 之硏究 上海 民國 二十 四 年 

m 蔭 溥 中國 金融 硏究 上海 民國 二十 £ 年 

吉田 虎雄 ic: 那肘 攻經濟 一般 昭和 十一 年 
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m 玉 東 中國 靈金史 丄海 民國 二十 五. 年 

Remer,  C.   F.  ：    Foreign   Investments  in  China  ：    New  York, 
1933. 

 ： The  Foreign  Trade  of  China:    Shanglmi,  1928. 

Salter,  Arthm':  China  and  Silver:  New  York,  1934. 
Shea,  William  P. :  Silver  Dollars  :  New  York,  1935. 
Shen,  Ki-Fem :    Essai  sur I'orig'ine  et  revolution  des  banques 

en  chine :    Paris,  1936. 
Siiirras,  G.  Findlay :    Price  of  Silver:    Brussels  International 

Conference,  Paper  A o. 入] V:  London. 
旌伯珩 錢莊擧 上海 民國 二十 三年 
章 乃 器 （淺川 謙 次譯） 支那 貸幣論 昭和 十一 年 
朱 俟 中 國稅制 問題 （中國 財政問題 第三 編） 上海 民國 二十 

五 年 

孫 懷 仁 中 國財欧 之 病態 及 其 批判 丄海 民國 二十 六 年 
Strickland, し.. F.  ：    Rural  Finance  and  Cooperation:  Shanghai, 
1936. 

曾 仰 豐 中國 盥攻史 上海 民國 二十 六 年 

vSoiirdille,  Roger  ：  La  Baisse  dii Metal-Argent  et  ses  Repercussions 
sur le  Systeme  Monetaire  Indochinois:    Paris,  1932. 

m 樸 支那 社 會硏究 昭和 十一 年 

高 垣' 成次郞 銀 問題 財團 法人 金融 研究 會 Bf{ 和 十一 年 

一" ■： 中華 民國 幣制の 前途 （日本 工業 俱樂 部經濟 研究 會 講演） 
昭和 十一 年 

- "~ -： 滿洲國 幣制と 金融 財團 法人 金融 研究 會 昭和 七 年 
—— ： 金本位制 度の 硏究 0g 和 四 年 
高 柳 松ー郞 支那 關税 制度 論 大正 九 年 

田 中 金 司 貨幣の 對內價 値と 對外價 値 （祌戶 商業 大學 創立 三十 周年 
記念論文集） Rfl 和 十 年 
— ： 金本位制と 中央銀行 政策 昭和 四 年 
T'ang-    Leang--Li   (湯 良 禮)： China's   New   Ctirrencv  Svstem: 
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松 岡孝兒 金 問題 研究 昭和 八 年 

マ ヂ' ャル （L.  Madyyar): 支那の 農業 經濟 （早 川 二 郞譯） 昭和" i -一 年 

馬 き' 初 中 國之新 金融 攻策 上海 民國 二十 a 年 

一一 ： 中 國經濟 改造 上海 民國 二十 四 年 
—— ： 中華 銀行 論 上海 民國 十八 年 
南 鄕龍音 大連を 中心として 見た る 銀 市場と 銀 相場の 硏究 昭和 六 

年 

根 岸 は • 越智元 治 支那 及 滿洲の 通貨と 幣制 改革 昭和 十二 年 

No  gar  0,  Bertrand  ：    La  Monnaie  et les  Plienomenes  Monetaires 

Contemporains :    Paris,  1935. 
大島堅 造 最近の 爲替 と國際 金融 昭和 十 年 

■： 爲替 と金 銀 問題 昭和 八 年 
大槻爲 八 銀 • 通貨 爲替論 昭和 十 年 

Pailhas,   Andre  ：    L  'Argent-Metal ： La   Hausse  des し ours  ae 

1914  a 1920:    Paris,  1922. 
Paultre,   Christian :    T.a  Question  Monetaire   en  Chine  et  au 

Jap  on.  ( (J  lie  St  ions  Monetaires  Contemporaines) :  Paris,  1905. 
Pargorie,  L. :    Le  Problemc  Monetaire  en  Indo-Chine :  Paris, 

1933. 

Pasvolskv,  Leo:  Current  Monetary  Issues:  Washington,  1933. 
Peddle,  J.  Taylor :    The  Measure  of  \^alue,   Solution  of  Gold 

and  Silver  Problems :    London,  1932. 
Petrizi,  Menelas :  Le  Gold  Exchange  Standard  et  ses  Deviations: 

Paris,  1934. 

Pinnick,  A.  W. :  Silver  and  China:  An  Investigation  of  the 
^Monetary  Principles  Governing  China's  Trade  and  Prosperity: 
Shanghai,  1930. 

Piquet,  Howard  vS. :    Outline  of  the  New  Deal  Registration  of 

1933-34:    New  York,  1934. 
Polier,  Leon :    La  Production  de 1' Argent.  (Questions  Monetaires 

Contemporaines) :    Paris,  1905. 
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Lafarge,  Rene.  ：  La  Politique  Monetaire  des  Pays  Producteiirs 
d 'Argent  et les  Campagnes  Bnnetallistes  en  Europe.  (Ques- 
tions Monetaires  Contemporaines) :  Paris.  1905. 

Lee  Choii-Ying:  The  System  of  Chinese  Public  Finance,  A 
Comparative  Study:    London,  1936. 

Lee,  Frederic  E. :  Currency,  Banking,  and  Finance  in  China: 
Washington,  1926. 

Lewis,  Ardron  B.  and  Chang  Lti-Liianj? (張 履 驚)： Silver  and 
the  Chinese  Price  Level : Nanking,  1933. 

Lieu,  D.  K.  (^ij 大鈞) ： Statistical  Work  in  China:  Shanghai, 
1930. 

劉繼宣 • 束世徵 中華 民族 拓殖 南洋 史 上海 民國 二十 四 年 
Leong',  Y.  S.  ：    Silver  ：    An  Analysis  of  Factors  Aftectmg  its 

Price :    Washington,  1934. 
Lin,  Wei-Ying  (林 維英)： The  New  Jdonetary  System  of  Chinn, 

A  Personal  Interpretation :    Shanghai,  1936. 
 : China  under  Depreciated  Silver,   1926-31 : Shanghai, 

1935. 

Li  Pao-Chen  (李寳 震)： Income  Tax  in  China:  Shanghai,  1937. 
Lippmann ,  Walter :    The  "United  States  in  World  Affairs :  An 

Account  of  American  Foreign  Relations  1933 :    Xew  York , 

1934. 

Liithringer,  George  F. :    The  Gold  Exchange  Standard  in  the 

Philippines:    Princeton,  1934. 
前 田美稻 銀 及 銀 政策 昭和 十一 年 

Mallory,  Walter  rf. ： し mna，  Land  of  Famine :  Xew  York , 
1928. 

Marshall,  Alfred :  Official  Papers  by;  Edited  by  J.  M.  Keynes, 
1926. 

增 井光 藏* 傍 島 省 三 外 國爲替 論 昭和 十一 年 
松 岡孝兒 金爲替 本位 制の 研究 昭和 十一 年 
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Franklin  L.  Ho:  Rural  Economic  Reconstnition  in  Cnina : 
Tientsin,  1936. 

Hubbard,  G.  E. :  Eastern  Industrialization  and  its  Effect  on 
the  West :  With  Special  Reference  to  Great  Britain  and 
Japan :    London,  1935. 

Ho  Ping-Yin  (何 炳 賢)： The  Foreign  Trade  of  China:  Shanghai, 
1935. 

井村 薰雄 世界の 銀と 支那の 通 貸 昭和 十 年 
猪 谷 善 一 日滿支 經濟論 昭和 十 年 

Ivanoff ,  P.  vS.  ：    Technical  Analysis  and  the  Solution  of  the 

Chinese  Silver  Crisis :    Hankow,  1935. 
Kann,   E. :     The   History  of  China's  Internal   Loan  Issues: 

Shanghai,  1934. 
 : Currency  and  Banking-.  (The  China  Year  Book  1934) : 

Shanghai  1935. 

力 ン 支那 通貨 論 金 及び 銀 取引の 研究 （宮 下忠 雄譯） 眧 和 十 年 
Keynes,  John  Maynard ：    The  General  Theory  of  Employment, 
Interest  and  Money :    London,  1936. 

 ： A  Tract  on  Monetary  Reform:    London,  1932. 

~ — :    Essays  in  Persiiation:    London,  1931. 

 ： A  Treatise  on  Money :    London,  1930. 

Kemmerer,  Edwin  Walter:  Kemmerer  on  Monoy :  Philadelphia, 
1934. 

Ki  T-son  Along':     Etude  siir  la  Reforme  Mo  net  aire  en  Chine : 

Paris,  1920. 
金國寶 中國 幣制 問題 上海 民國 十七 年 
胡善恆 公債 論 上海 民國 二十 五 年 
丘 漢 平 華 橋 問題 上海 民國 二十 £ 年 

Koh  Tsnng-Fei  (存春 帆)： Silver  at  Work,   With  Special  Re- 
ference to  China :    vShanghai,  1935. 
—— ： 銀 之發炎 上海 民國 二十 一年 
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in  China  ；    A  Factual  Analysis  of  ]ts  Major  Problems  of 

Reconstruction :    Shanghai,  1935. 
Clark,  Grover :    Economic  Rivalries  in  China :    London,  1933. 
Condliffe,  J.  B. :    China  Today;    Economic :    Boston,  1932. 
Detieiix,  Margel : Le  Question  Monetaire  en  Indo-Chine:  Paris, 

1907. 

Desoiibry,  Maurice:    L 'Argent-Metal : Paris,  1932. 

Dschang-,  Kowie :  Die  chinesische  Geldverfassimg :   Berlin,  1930. 

Edkins,  J. :    Banking  and  Prices  in  China:    Shanghai,  1905. 

 : The  Revenue  and  Taxation  of  the  Chinese  Empire : 

Shanghai,  1903. 
~ — :    Chinese  Currency:    Shanghai,  1890. 

Esvelin,  Victor :  Le  Marche  de  L 'Argent;  Les  fluctuation  des 
cours  de  1915  a 1922,  leiir  consequences  monet aires:  Paris,  1922. 

Fisher,  Irving' :  Stable  Money:  A  History  of  the  Movement : 
New  York,  1934. 

藤井諒 滿洲に 於け る 支那 銀行の 漑 要 昭和 五 年 

吳承禧 中國的 銀行 上海 民國 二十 四 年 
——： （玉 木英 夫譯） 支那 銀行 論 昭和 十二 年 

Graham,  Frank  D.  ：  Jti.xchange,  Prices,  and  Production  in  Hyper- 
Inflation,  Germany,  1920-23 :    Princeton,  1930. 

Gregory,  T.  E. :  The  Silver  Situation ,  Problems  and  Possibilities. 
Prepared  at  the  Request  of  the  Manchester  Chamber  of 
Commerce :    Manchester,  1932. 

Giirevich,  M.  S.:    China  and  the  Silver  Problem :  Tientsin. 

廣畑茂 支那 貸幣史 錢莊ゲ  ± 昭和 八 年 

ホ オル （Ray  Ovid  Hall): 支那 國立 銀行に 關 する 硏究 （滿鐵1^1^、務部) 
大正 十四 年 

Franklin  L.  Ho  (何 廉)： Index  Numbers  of  the  Quantities  and 
Prices  of  Imports  and  Exports  and  of  the  Barter  Terms  of 
Trade  in  China.  1867-1928:    Tientsin,  1930. 


— 3  — 


參考 文献 
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Cassel,   Gustav :    Money  and  Foreign  Exchange    After  1914: 
New  York,  1923. 
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 : Modern    Currency  and  the  Regulation  of  its  Value: 
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張 1^、 梅 日本 對 媳 投資 上海 民國 二十 六 年 

Chang-  Siao-mei  (張 1 お、 梅)： Banking,  Currency  and  Credit.  (The 
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Chen  Chim-Po  (陳春 圃）： Chinese  Overseas.  (The  Chinese  Year 

Book,  1936-37) 

Chen  Han-Seng- (陳 翰- タ i^):    Agrarian  Problems  in  Southernmost 

China :    Lingnan  University,  Canton,  1936. 
Chen,  P.  T. (陣炳 章)： Recent  Financial  Developments  in  China 

(1934-36):    Shanghai,  1936. 
 : The  North  China  vSmiigg-lir.g  vSituation.     (The  Chinese 

Year  Book,  1936-37) 

咪 正 M 中國 各省 的 地 m 上海 民阈 二十 五 年 

Cheng-  Lin ：    The  Chinese  Railways ；  A  Historical  Survey  or  the 
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一一 ： 現代 貨幣 問題 昭和 十 年 
有 本邦 造 支那 貨幣 i お 昭和 十 年 
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